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CAPITULO I
EL CONTROL DE LAS CONCENTRACIONES EMPRESARIALES COMO 
INSTRUMENTO DEL DERECHO DÉ LA COMPETENCIA
1. Introducciôn.
La regulaciôn actual de las operaciones de concentraciôn empresarial, tanto en el 
Derecho comunitario como en el Derecho espanol, es consecuencia de una evoluciôn 
juridica que ha sabido responder a la dinâmica de un mercado europeo, cada vez mas 
competitivo, producto de las politicas de competencia de la Uniôn Europea y de la 
globalizaciôn econômica.
Este marco de impulso de la competencia es particularmente visible en determinados 
sectores econômicos como las telecomunicaciones, el sector fïnanciero, los transportes y 
el sector energético. De ahi que los agentes econômicos participantes tengan en cuenta las 
operaciones de concentraciôn empresarial como una estrategia idônea para, entre sus 
multiples fines, diversificar servicios, accéder a nue vos escenarios, incrementar su 
fortaleza empresarial, etc. Es decir, para afrontar con mayor suficiencia la alta 
competitividad de sus respectives sectores econômicos.
En este contexte abordaremos inicialmente el estudio de las operaciones de concentraciôn 
empresarial, teniendo en cuenta su relaciôn directa con las politicas de competencia 
tomadas por la Uniôn Europea y Espana, su condiciôn de recurso de Derecho de la 
Competencia, las motivaciones que inducen a las empresas a llevar a cabo una operaciôn 
de concentraciôn y la relaciôn existente entre estas operaciones y el sector eléctrico, 
teniendo présente sus especiales caracteristicas.
1
2. Politica de Competencia, Derecho de la Competencia y concentraciones 
empresariales.
La politica de competencia es una herramienta de politica econômica que se ha 
constituido en pilar fundamental del sistema de economia de mercado % caracteristico de 
la Uniôn Europea^; y, en termines generates, del orden econômico mundial vigente en la 
actualidad^.
Esta politica se establece con el propôsito de “evitar que el comportamiento de las 
empresas distorsionen la competencia en el mercado en detrimento de la libertad del 
consumidor”"^. De esta manera, se garantiza a los agentes un espacio en el cual la libre y 
leal competencia scan los principios orientadores de su actividad econômica. Esta
' Se puede afirmar que una economia de mercado es aquella en la que los individuos y las empresas privadas toman 
las decisiones mas importantes sobre la producciôn y el consumo. Por el contrario, en una economia centralizada 
existe un dirigisme estatal hacia los procesos de producciôn y distribucion. En este contexte, podemos entender el 
mercado como un mécanisme a través del cual compradores y vendedores se reùnen para comerciar y determinar 
precios y cantidades de los bienes y servicios. Definiciones tomadas de SAMUELSON, Paul A. y NORDHAUS, 
William; "Microeconomîa”, Decimoctava Ediciôn, Editorial McGraw Hill, Madrid, 2006, pâg. 8 y 25.
Por su parte KRUGMAN Y WELLS definen economia de mercado como aquella “en la que la producciôn y el 
consumo son el resultado de decisiones descentralizadas de muchas empresas e individuos. No bay una autoridad 
central que dice a la gente le que debe producir o a donde debe enviarlo”. Vid. KRUGMAN, Paul y WELLS, Robin; 
“Microeconomîa”, Editorial Reverte, Barcelona, 2006, pâg. 2.
 ^ El concepto de competencia se puede sintetizar como un “mecanismo que permite que los precios reflejen las 
tensiones entre la oferta y la demanda y asigne los recursos”. Cfr. FERNÀNDEZ NAVARRETE, Donato; 
“Fmdamentos Econômicos de la Uniôn Europea", Editorial Thomson, Madrid, 2007, pâg. 75.
 ^ Vid. CIDONCHA, Antonio; “La Libertad de Empresa”, Editorial Thomson Civitas, Instituto de Estudios 
Econômicos, Navarra, 2006, pâg. 69.
Cfr. GUTIERREZ, Inmaculada y PADILLA, Jorge; “Economia de la Competencia”, en: Tratado de Derecho de la 
Competencia, Tomo 1, Uniôn Europea y Espana, Editorial BOSCH, Barcelona, 2005, pâg. 1.
garantia genera como consecuencia, que mediante el juego de la oferta y la demanda de 
los actores econômicos, se genere también un benefîcio para el consumidor final.
Otra consecuencia adicional de la existencia de una politica de competencia es que 
favorece la bùsqueda de la eflciencia en los procesos econômicos. En este sentido, los 
agentes participantes -por régla general y excepto situaciones de fallo del mercado^- 
buscan hacer un uso eflcaz de sus recursos, sometidos al principio de la escasez, con la 
fmalidad de ofrecer un producto o servicio mas atractivo que el de sus competidores.
Para los consumidores, las ventajas de los mercados competitivos se materializan en el 
precio y en la calidad. De esta manera, la actividad del empresario se dirige a la 
optimizaciôn de recursos y la innovaciôn, en aras de posicionar su producto o servicio en 
el mercado con una mayor ventaja competitiva en esta relaciôn^.
El manejo de la escasez, como presupuesto bâsico de este orden, es uno de los elementos 
que détermina el éxito de los agentes productores o prestadores de servicios. El libre 
mercado ofrece a estos “incentivos y premios para quienes mejor puedan llevar a cabo
 ^ La existencia de fallos del mercado indica la aplicaciôn excepcional, en la prâctica, del modèle clâsico de 
competencia perfecta. El modelo de competencia perfecta era operative cuando se conjugaban condiciones como la 
transparencia, la movilidad de los factores de producciôn, la ausencia de barreras de entrada, la homogeneidad de 
productos y la pluralidad ilimitada de sujetos que participan en el mercado ofreciendo productos o adquiriendo 
bienes o servicios. Vid. CALVO C ARA V AC A, Alfonso-Luis y CARRASCOSA GONZALEZ, Javier; “El Derecho 
Europeo de la Competencia: Objeto, Fuentes y Sistemâtica.”, En; Derecho Europeo de la Competencia, Editorial 
Colex, Madrid, 2000, pâg. 158-159.
 ^ Los empresarios utilizan como estrategia de satisfacciôn de los consumidores la constante mejora en la relaciôn 
calidad precio, la irmovaciôn y la eficiencia en su proceso productivo. Vid GUTIERREZ, Inmaculada y PADILLA, 
Jorge, ob cit, pâg. 2.
esta tarea” ,^ que se traducen en el incremento de las ventas, el aumento de sus benefîcios 
y el reconocimiento de su producto o servicio entre los consumidores.
Asi las cosas, los consumidores y productores siempre van a tomar sus decisiones 
buscando obtener el mayor benefîcio para sus intereses; es decir, aprovechando cada 
oportunidad en la cual se tienda a mejorar. Esta situaciôn se conoce como la bùsqueda de 
la eflciencia.
Este proceso se puede entender también desde la perspectiva del mercado, como 
instrumento que nos permite seleccionar el bien o servicio mas adecuado, segùn nuestras 
necesidades y nuestras exigencias en la relaciôn calidad-precio, mientras que el vendedor 
busca obtener el mayor provecho tratando de minimizar costes en el proceso productivo^.
Desafortunadamente, en ocasiones, el mercado por si mismo no es sufîciente para 
alcanzar completamente una asignaciôn eflciente de recursos. En primer lugar, pueden 
presentarse situaciones en las cuales, por la naturaleza de la actividad o por la dinâmica 
de los agentes participantes, no se alcancen situaciones de eflciencia. Algunas de estas 
situaciones son reconocidas por la doctrina econômica, segùn mencionamos 
anteriormente, como fallos del mercado, por ejemplo, los bienes pùblicos, los monopolios 
naturales, la informaciôn asimétrica y las situaciones catalogadas como 
“extemalidades” .^
 ^Cfr. FEREZ DE ANTON, Francisco; “La Libre Empresa”, Uniôn Editorial, Madrid, 2006, pâg. 127.
® Vid. MARTIN MATEO, Ramôn; “E l Marco Publico de la Economia de Mercado ”, Editorial Thomson-Aranzadi, 
Segunda Ediciôn, Navarra, 2003, pâg. 29.
 ^ En el caso de los bienes pùblicos nos referimos a situaciones en las que un bien o servicio estâ disponible para el 
uso o goce de una o todas las personas sin que exista una disminuciôn en la disponibilidad de este o del servicio para 
los demâs consumidores o usuarios. En estos casos, la iniciativa privada para la producciôn de estos bienes o 
servicios no existe o es insuficiente, debido a que los benefîcios se dispersan entre la poblaciôn y no existe un
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En segundo lugar, la libre competencia en el mercado también puede verse distorsionada 
por conductas de los mismos agentes intervinientes, que buscan un benefîcio propio o 
colectivo, en detrimento de otros competidores y del consumidor.
En este ultimo supuesto -partiendo de la politica de competencia- es preciso que el Estado 
articule un sistema de normas que preserven la lealtad y la libertad competitiva que debe 
rodear la actividad econômica de los individuos en la economia de mercado, pero que no 
limite de manera rigurosa la libertad particular en la toma de decisiones econômicas^^.
incentive econômico sufîciente para prestarlo. En el caso de las extemalidades nos encontramos frente a situaciones 
en las cuales existen costes o benefîcios derivados del proceso de producciôn de un bien, o del consumo del mismo, 
que repercuten sobre terceros y cuyo efecto no estâ intemalizado o incorporado en el precio. En este orden de ideas, 
existen extemalidades positivas y extemalidades de carâcter negative. Ejemplo de las primeras puede ser el disfrute 
que un vecindario hace del jardin de un vecino. Ahora bien, generalmente la intervenciôn del Estado se encuentra 
dirigida a la regulaciôn y al control de las extemalidades negativas como, por ejemplo, la contaminaciôn ambiental, 
la emisiôn de gases, el mido y la contaminaciôn del agua. Vid. SAMUELSON Paul A. y NORDAHAUS, William; 
ob cit, pâg. 35.
En los apartados segundo y tercero del preâmbulo de la Ley de Defensa de la Competencia, se resalta esta 
necesidad al destacar que, siendo la defensa de la competencia uno de los elementos mâs importantes de politica 
econômica en la actualidad, es necesario disponer de un sistema que, sin intervenir de forma innecesaria en la libre 
toma de decisiones empresariales, permita contar con los instmmentos adecuados para garantizar el buen 
funcionamiento de los procesos en el mercado. Vid. Preâmbulo, Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la 
Competencia, publicada en el BOE num. 159 de 4 de julio de 2007, pâg. 28848-28872, disponible en 
httD://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html. Asimismo, en punto a la relaciôn existente entre las 
empresas, el sistema de economia de mercado, la competencia y el Derecho de la competencia, destacamos la 
siguiente reflexiôn del Profesor COSTAS COMES AN A: “La selecciôn de los operadores econômicos es una de las 
funciones de la competencia en los sistemas de economia de mercado. A través de esta funciôn de selecciôn de las 
empresas mâs efîcientes en peijuicio de las inefîcientes se entiende que la competencia contribuye a asegurar la
adaptaciôn continua del aparato productivo a las situaciones siempre cambiantes del mercado El riesgo
inmanente al sistema competitivo a perder la posiciôn que se ocupa en el mercado, o incluso a ser expulsado de él, 
incita a los operadores econômicos a mejorar sus prestaciones mediante la utilizaciôn mâs eficiente de sus recursos 
humanos y materiales, de la que se bénéficia tanto la economia general como los consumidores. Por eso, los 
ordenamientos de defensa de la competencia establecen la prohibiciôn de todas aquellas conductas, como los
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Este sistema normativo forma el “Derecho de la competencia”, que se organiza en dos 
ffentes: el primero de ellos denominado “Derecho de la libre competencia” (o Derecho 
ântitrust), encargado de perseguir y sancionar las situaciones en las que se presenten 
acuerdos colusorios, prâcticas concertadas y abusos de posiciôn dominante. Dentro de 
esta categoria se disciplinan el control de las ayudas pùblicas y el control de las 
concentraciones empresariales
acuerdos colusorios, que impiden de hecho a la competencia cumplir la funciôn de adaptaciôn de la economia 
mediante la selecciôn de los empresarios mâs efîcientes”. Cfr. COSTAS COMES ANA, Julio; “Los Càrteles de 
Crisis”, Editorial Marcial Pons, Madrid, 1997, pâg. 21.
Desde la perspectiva del Dereeho Comunitario, las principales normas sobre las cuales se sustenta el Derecho de 
la libre competencia son: el articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Uniôn Europea (TFUE) en materia de 
acuerdos eolusorios y prâeticas eoncertadas; el articulo 102 del TFUE en materia de abuso de posiciôn dominante; 
los articulos 107, 108 y 109 del TFUE en materia de ayudas pùblicas y el Reglamento 139/2004 sobre control de 
concentraciones empresariales. El Derecho Espanol disciplina estas situaciones principalmente en la Ley de Defensa 
de la Competencia y los Decretos Reglamentarios de desarrollo. Vid. Articulos 101, 102, 107, 108 y 109 del 
Tratado de Funcionamiento de la Uniôn Europea (Versiôn Consolidada), publicado en el DOUE C 83 de 30 de 
marzo de 2010; Reglamento 139/2004 de 20 de enero de 2004, publicado en el DOUE L 24 de 29 de enero de 2004; 
Ley 15/2007 de 3 de julio de 2007. Normas disponibles en http://eur-lex.euroDa.eu/es/treaties/index.htm y en 
www.cncompeteneia.es. Ahora bien, es necesario tener présente que los Derechos de Propiedad Industrial también 
tienen como marco el Derecho a la libre competencia, al constituir excepciones de esta libertad. Como sostiene el 
Profesor OTERO LASTRES, “..para asegurar esta libertad (la libertad  de em presa) el ordenamiento juridico prevé 
un conjunto de normas, el Derecho de la competencia, cuyo objeto es establecer las reglas a las que debe sujetarse la 
actividad econômica que desarrollen los empresarios en el mercado para que compita en un mareo de libertad y 
lealtad. S ion embargo, a pesar de basarse en el principio de la libertad de empresa en el marco de la economia de 
mercado, el propio ordenamiento juridico régula una serie de derechos que confieren a su titular el derecho 
exclusivo de explotar el objeto sobre el que recaen. Lo cual significa que los objetos sobre los que recaen estos 
derechos de exclusiva quedan sustraidos del principio de libertad de empresa y, consiguientemente, de la libre 
competencia, en la medida en que a los tereeros no les estâ permitida su explotaciôn sin el consentimiento del 
titular...Pues bien, en tanto que excepciones, los dereehos de propiedad industrial se encajan sistemâticamente en el 
propio âmbito excepcionado que es, como decfamos, la libre competencia, uno de los dos subsectores que junto eon 
el de la competencia desleal conforman el mencionado derecho de la competencia.”. Negrillas fuera del texto. Cfr. 
BOTANA AGRA, Manuel; FERNÀNDEZ-NÔVOA; Carlos y OTERO LASTRES, Juan Manuel; “Introducciôn a la 
Propiedad Industrial”, en: Manual de la Propiedad Industrial, eapitulo I, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2009, pâg. 
49.
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El segundo frente juridico de defensa de la competencia es el “Derecho de la competencia 
desleal”, que sanciona aquellos comportamientos de los competidores que resultan 
objetivamente contrarios a las exigencias de la buena fe*^ .
En primer lugar, en cuanto a los actos que lesionan los intereses de los competidores, el 
Derecho de la competencia desleal régula los actos de denigraciôn, los actos de 
comparaciôn, los actos de imitaciôn, la explotaciôn de la reputaciôn ajena, la violaciôn de 
los secretos industriales y la inducciôn a la ruptura contractual.
En segundo lugar, respecto de los actos que lesionan los intereses de los consumidores, el 
Derecho de la competencia desleal disciplina los actos de confusiôn, los actos de engano, 
los obsequios, primas, regalos y los actos de discriminaciôn de los consumidores.
En tercer lugar, como actos que vulneran el interés general, se regulan la ventaja 
competitiva obtenida por infracciôn de leyes, la venta a perdida y la explotaciôn de 
situaciones de dependencia econômica.
En el Derecho espanol los supuestos de competencia desleal son regulados por la Ley 3/1991, de 10 de enero, 
publicado en el BOE num. 10 de 11 de enero de 1991, pâgs. 959-962, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/13-1991.html. Sobre este tema destacamos el trabajo de 
MASSAGUER, José; “Comentario a la Ley de Competencia Desleal”, Editorial Civitas, Madrid, 1999. En punto a 
la distinciôn entre los dos frentes que integran el Derecho de la Competencia, destacamos la reflexiôn del Profesor 
OTERO LASTRES, quien puntualiza que el Derecho de la libre competencia “..es el sistema normativo que se 
encarga de hacer efectivo el principio de libertad de competencia”, mientras que el objeto del Derecho de la 
competencia desleal es mantener la vigencia de los principios de la lealtad y licitud en la competencia”. Cfr. 
OTERO LASTRES, José Manuel; “La Libre Competencia y la Propiedad Industrial”, en: Revista Juridica de 
Propiedad Intelectual, Tomo 2, Universidad Catôlica de Santiago de Guayaquil, Guayaquil, Ecuador, 2009, pâg. 18. 
Disponible en www.revistaiuridicaonline.com
Asimismo, debe destacarse la importancia que para la competencia représenta la 
publicidad, como arma necesaria para los empresarios y como instrumente 
imprescindible para los consumidores, siendo también regulados los supuestos de 
publicidad ilicita*^
Para concluir, debemos subrayar que la competencia, como caracteristica fundamental de 
una economia de mercado, cumple tres funciones de caracter politico-economico. La 
primera es una funcion ordenadora y  de direcciôn, ya que la competencia -al ser 
dinâmica- moldea la oferta a las variaciones de la demanda, incidiendo en el 
comportamiento de los oferentes de tal forma que deban adaptarse a estos cambios y, 
paralelamente, busquen la eficiencia en su proceso productive
En segundo lugar, se encuentra la funcion de selecciôn, consistente en la recompensa que 
la competencia brinda a los oferentes efïcientes en el mercado y el castigo al que somete 
a los ineficientes*^.
Vid. LEMA DEVESA, Carlos; “La Publicidad Comparativa”, en: Problemas Juridicos de la Publicidad, Editorial 
Marcial Pons, Estudio Juridico Lema, Madrid, 2007, pâg. 447. En la ôrbita del Derecho Comunitario debemos 
mencionar que la publicidad enganosa esta regulada por la Directiva 2006/114/CE que a partir del 12 de diciembre 
de 2007 derogo la Directiva 84/450/CEE de 10 de septiembre de 1984. Vid. Directiva 2006/114/CE de 12 de 
diciembre de 2006, publicada en el DOUE L 396 de 27 de diciembre de 2006. Disponible en http://eur- 
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:376:0021:0027:ES:PDF
El Profesor IMMENGA explica esta funciôn en los siguientes términos: “En la economia de mercado, la 
competencia coordina la cobertura de necesidades con la producciôn de manera que en los diversos mercados, a 
largo plazo, solo se ofrecerân las mercancias y servicios en el modo, cantidad y calidad correspondientes a la 
demanda (funciôn de coordinaciôn). Y la competencia se ocupa de que, con el transcurso del tiempo, la producciôn 
se adapte a las cambiantes necesidades (funciôn de adaptaciôn). Presupuesto de tal coordinaciôn es un sistema 
funcional de precios, que sirva para anunciar el grado de escasez de los respectivos bienes. Bajo las condiciones de 
una competencia eficiente, este sistema de precios solo podrâ proporcionar informaciones correctas”. Cfr. 
IMMENGA, Ulrigh; ‘‘E l Mercado y  el Derecho ”, Universitat de Valencia, Valencia, 2001, pâg. 22 y 23.
Vid. CALVO CARAVACA, Alfonso-Luis y CARRASCOSA GONZALEZ, Javier; ob cit, pâg. 156-158.
En tercer lugar, la funciôn neutralizadora, que se puede califlcar como un mecanismo 
mediante el cual se évita la formaciôn deflnitiva de posiciones de poder en el mercado. 
En este sentido, a través del Derecho de la Competencia, se estructura un andamiaje 
juridico que évita y/o corrige los abusos de de los agentes en el mercado, que buscan 
obtener un bénéficié contrariando el principio de la libre y leal competencia'^.
2.1. Politica y Derecho de la Competencia en la Union Ëuropea.
La libre circulaciôn de personas, bienes, servicios y capitales, la creaciôn de un mercado 
comùn en el interior de las fronteras de la Union Europea (UE) y las libertades inherentes 
al modelo econômico de mercado -como la libertad de empresa- hacen que los agentes 
econômicos compitan con la fînalidad de maximizar sus benefîcios a costa de los 
intereses de los consumidores.
Este proceso se repite de manera âgil y permanente, de modo que se hace necesaria la 
institucionalizaciôn de mécanismes que defiendan la legitimidad y transparencia de este 
proceso econômico, ante la posibilidad de que las empresas puedan defraudar este 
andamiaje -que da sustente al sistema- y que conocemos como libre competencia.
En este sentido, el principio de la libre competencia y la lôgica de la economia de 
mercado son susceptibles de ser vulnerados por la empresas, teniendo en cuenta su 
poder'^ o su capacidad de concertar acuerdos que puedan falsear la libre competencia'^.
' Ibidem.
Como asi podria ocurrir en situaciones de monopolios u oligopolios.
situaciones que se derivan de la existencia de fallos del mercado, a los que hicimos 
referenda anteriormente.
Con fundamento en este contexte, la UE ha fljado la politica de competencia como un 
pilar fundamental para el logro de los objetivos econômicos y sociales, consagrados en el 
Tratado de la Uniôn Europea (TUE). Por esta razôn, podemos afirmar que la Politica de 
competencia comunitaria se caracteriza por tener un caràcter instrumentai^.
En efecto, esta politica es una herramienta que pretende aportar en el logro de 
determinados objetivos econômicos y sociales, en particular, aquellos relacionados con la 
consolidaciôn de un mercado interior, que permita en Europa el desarrollo sostenible^''. 
Por su parte, el logro de un desarrollo sostenible, es posible si, a su vez, se fundamenta en 
factures como: el crecimiento econômico equilibrado, la estabilidad de los precios, la 
competitividad de la economia social de mercado altamente competitiva, la bùsqueda del 
pleno empleo, etc^'.
Vid. DIEZ MORENO, Fernando; “Manual de Derecho de la Uniôn Europea”, Editorial Thomson Civitas, 
Tercera Ediciôn, Navarra, 2005, pâg. 501. En este sentido, destacamos las justificaciones de PASTOR a la 
existeneia de una politica de competencia. Para el autor, una tendencia natural que existe en la economia de mercado 
es que “las empresas desarrollen comportamientos estratégicos con la fînalidad de disponer de alguna capacidad -  
preferiblemente de toda la capacidad- de influir sobre el precio de venta” . Cfr. PASTOR, Jaime Vicente; “La 
Politica Comunitaria de la Competencia”, en: Economia de la Uniôn Europea, Editorial Thomson Civitas, Navarra, 
2005, pâg. 264.
Vid. FERNANDEZ NAVARRETE, Donato; ob cit, pâg. 74. Vid CALVO CARAVACA, Alfonso-Luis y 
CARRASCOSA GONZALEZ, Javier; ob cit, pâg. 174 y 181.
Vid. Articulo 3.3. del TUE, version consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible 
en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Ibidem. En la misma linea de argumentaciôn, es necesario destacar que la Politica Econômica de la UE debe 
ejecutarse respetando los Principios de economia de mercado y de libre competencia Vid. Articulo 119 del TFUE,
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Otra caracteristica que debemos destacar de la politica de competencia europea es su 
caracter horizontal. Es decir, la aplicacion de sus normas afecta distintos sectores 
econômicos, como los servicios de interés general^^, la agricultural^ la industria, etc. De 
tal suerte, que también incide en otras politicas comunitarias a saber: la politica 
industrial, la politica agricola, la politica medioambiental, la politica energética, la 
politica regional, la politica comercial, etc.
Ahora bien, en el ambito comunitario, la politica de competencia se sustenta en un 
conjunto de normas, denominadas Derecho de la competencia comunitario, cuyas 
principales disposiciones, se encuentran en el Tratado de Funcionamiento de la Uniôn 
Europea (TFUE) '^ .^
version consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Como el sector eléctrico, el sector del gas natural y las telecomunicaciones. En estos sectores la politica de 
competencia ha adquirido una importancia déterminante en el diseno de los modelos de funcionamiento y ha sido -a  
nuestro entender- el pilar fundamental para la mejora en la calidad del servicio y el aumento de la cobertura. Sobre 
este aspecto destacamos el trabajo que présenta GONZALEZ-VARAS IBANEZ, Santiago; “Los Mercados de 
Interés General: Telecomunicaciones y  Postales, Energéticos y  de Transportes”, Editorial Comares, Granada, 2001.
El intervencionismo caracteristico en el sector agricola por parte de las autoridades comunitarias -en especial 
teniendo en cuenta la Politica Agricola Comùn (PAC)- ha hecho que la politica de competencia en este sector tenga 
connotaciones restrictivas mas que coimotaciones permisivas o de promociôn. Asi se deduce de la lectura del 
articulo 42 del TFUE, que restringe la aplicacion de las medidas de competencia del Tratado a las disposiciones del 
Consejo y a los objetivos de la Politica Agricola Comùn (PAC). Vid. Articulos 39 al 44 del TFUE. Version 
consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur- 
lex. europa. eu/ es/treaties/index.htm
Vid. Version consolidada del Tratado de la Union Europea (TUE) y del Tratado de Funcionamiento de la Uniôn 
Europea (TFUE). Publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur- 
1 ex. europa. eu/es/treaties/index .htm
11
En este Tratado se plasman normas en materia de competencia dirigidas a las empresas, 
como la regulaciôn sobre prâcticas restrictivas y el abuso de posiciones de dominio. 
Asimismo, los Estados también son destinatarios de la normativa comunitaria de 
competencia, como por ejemplo, en punto a las disposiciones relativas al control de las 
ayudas pùblicas^^
Respecto a las concentraciones empresariales, debemos destacar que el Tratado 
Constitutivo de la Comunidad Europea (TCE), no contenia ninguna disposiciôn 
especifîca, que se ocupara de manera puntual del control de las operaciones de 
concentraciôn empresarial^^. No obstante, el control de estas operaciones inicialmente se 
llevo a cabo, con fundamento en los antiguos articulos 81 y 82 del TCE^^, gracias a
La UE se ha reservado la competencia exclusiva para determinar las normas de competencia necesarias para el 
adecuado funcionamiento del mercado interior, que, como ya hemos mencionado, se erige como un pilar de la 
Uniôn. Vid. Articulo 3.1. del TFUE. Versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
En el Tratado Constitutivo de la Comunidad Europea del Carbôn y del Acero (CECA), firmado en Paris el 18 de 
abril de 1951 entre Francia, Alemania, Italia, Bélgica, Holanda y Luxemburgo, en su articulo 66, se establecia de 
manera puntual una regulaeiôn de las concentraciones en estos sectores. De tal suerte que, para llevar a eabo una 
concentraeiôn empresarial en el sector del carbôn y del acero, era necesaria la autorizaciôn previa de la Comisiôn. 
Este fue el primer antecedente normativo, desde el punto de vista comunitario, del control de las operaciones de 
concentraciôn empresarial. La vigencia del Tratado CECA expiro el 23 de julio del aho 2002. Vid. Articulo 66, 
Tratado Constitutivo de la Comunidad europea del carbôn y del Acero (CECA). Disponible en 
http://constitucion.rediris.es/legis/l 951/tr1951 -04-18 ceca/tr 1951 -04-18 ceea.html: GONZALEZ-DIAZ, Francisco 
Enrique y CARPI BADIA, Josep Maria; “La Nociôn de Concentraciôn Econômica y la Evaluaciôn de sus Efectos en 
los Ordenamientos Comunitario y Espafiol”, en: Tratado de Derecho de la Competencia, Tomo 1, Editorial BOSCH, 
Barcelona, 2005, pâg. 629.
^^En la actualidad, articulos 101 y 102 del TFUE. Versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo 
de 2010. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
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amplias interpretaciones jurisprudenciales de tales articulos y como un control a 
posteriori^*.
Esta situacion cambio de manera radical mediante la adopcion del Reglamento (CEE) 
No. 4064/89 del Consejo, de 21 de noviembre de 1989, sobre control de las operaciones 
de concentraciôn empresarial^^, que fue posteriormente derogado por el Reglamento 
139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, vigente en la actualidad^''.
Estos Reglamentos se ocuparon puntualmente de la regulaciôn del control de estas 
operaciones, desde la perspectiva del Ordenamiento Comunitario, tanto en sus aspectos 
sustantivos como de procedimiento. La normativa comunitaria de control de 
concentraciones, también ha sido complementada -para interpretaciôn y aclaraciôn del 
alcance de sus normas- a través de varias Comunicaciones y Recomendaciones de la 
Comisiôn Europea, a las que haremos alusiôn en el siguiente capitulo.
Mediante la aplicacion de estos articulos se resolvieron importantes asuntos, a los que haremos referenda en el 
capitulo segundo, a saber; asunto 6/72, Continental Can/Commission, Sentencia del Tribunal de Justicia de las 
Comunidades Europeas (STJC) de 21 de febrero de 1973, recopilaciôn de jurisprudencia de 1973, pâg. 00215. 
Disponible en ingles en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:61972J0006:EN:HTML. 
Destacamos también los asuntos acumulados 142/84 y 156/84, BAT y  Reynolds/Commission, Sentencia del Tribunal 
de Justicia de las Comunidades Europeas de 17 de noviembre de 1987, recopilaciôn de jurisprudencia de 1987, pâg. 
4487. Disponible en ingles en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:61984J0142:EN:HTML
Vid. Reglamento (CEE) No. 4064/89, publicado en el DOUE L 257 de 21 de septiembre de 1990, pâg. 13, 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:31989R4064:ES:HTML
Vid. Reglamento (CEE) No. 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, publicado en el DOUE L 24 de 29 de 
enero de 2004, pâg. 1-22, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML
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Ahora bien, las normas del TFUE que regulan los acuerdos empresariales, las practicas 
colusorias, los abusos de posicion dominante y las ayudas publicas son igualmente 
complementadas y/o desarrolladas por multiples Reglamentos y Comunicaciones que 
integran este andamiaje juridico. La evolucion de los mercados y la aparicion en ellos de 
nuevas situaciones no previstas, ban hecho que periodicamente se dicten nuevas normas 
que modiflcan o derogan disposiciones anteriores, que junto a las Comunicaciones y 
decisiones de la Comisiôn, dotan al Derecho Comunitario de la Competencia de un 
especial grado de especializaciôn y técnica^'.
Como por ejemplo el Reglamento (CEE) No. 1/2003, de 7 de 16 de diciembre de 2002, relative a la aplicaciôn de 
las normas sobre competencia previstas en los articulos 81 y 82 del TCE; el Reglamento (CEE) No. 411/2004, de 26 
de febrero de 2004, que modifica el Reglamento No. 1/2003; el Reglamento (CEE) No. 773/2004, de 7 de abril de 
2004, relative al desarrollo de los procedimientos de la Comisiôn con arreglo a los articulos 81 y 81 del TCE; el 
Reglamento (CEE) No. 659/1999, de 22 de marzo de 1999, por el que se desarrolla la aplicaciôn del artieulo 88 del 
TCE referente a las ayudas de Estado; el Reglamento (CEE) No. 794/2004, de 21 de abril de 2004, que desarrolla el 
anterior reglamento y el articulo 93 del TCE; el Reglamento (CEE) No. 994/1998, de 7 de mayo de 1998, sobre la 
aplicaciôn de los articulos 87 y 88 del TCE a determinadas categorias de ayudas de Estado horizontales y el 
Reglamento (CEE) No. 2790/1999, de 22 diciembre 1999, relative a la aplicaciôn del apartado 3 del articulo 81 del 
TCE a determinadas categorias de acuerdos verticales y prâcticas concertadas. En materia de Comunicaciones de la 
Comisiôn, destacamos la Comunicaciôn de 27 de abril de 2004, sobre la cooperaciôn en la red de autoridades de 
competencia; la Comunicaciôn de la Comisiôn de 27 de abril de 2004, relativa a la cooperaciôn entre la Comisiôn y 
los ôrganos jurisdiccionales de los Estados miembros de la UE en la aplicaciôn de los articulos 81 y 82 del Tratado 
CE; la Comunicaciôn de la Comisiôn de 27 de abril de 2004, sobre la tramitaciôn de denuncias por parte de la 
Comisiôn al amparo de los articulos 81 y 82 del TCE; la Comunicaciôn de la Comisiôn-Directrices de 27 de abril de 
2004, relativas al concepto de efecto sobre el eomercio contenido en los articulos 81 y 82 del TCE y la 
Comunicaciôn de la Comisiôn-Directrices de 27 de abril de 2004, relativas a la aplicaciôn del apartado 3 del articulo 
81 del Tratado. Debemos resaltar que estas Comunicaciones determinan el alcance y la interpretaciôn de la 
normativa comunitaria, de modo que orientan sobre la aplicaciôn de estas normas en diferentes supuestos. A pesar 
de no tener fuerza juridica vinculante, taies comunicaciones son de suma utilidad para los operadores juridicos y 
para los agentes econômicos, a la hora de dar sentido y alcance a la normativa comunitaria de competencia. 
Excluimos aqui la menciôn de Reglamentos y Comunicaciones relativas al control de operaciones de concentraciôn 
empresarial, puesto que seràn mencionadas ulteriormente. Es muy importante tener en cuenta que con la entrada 
en vigor del Tratado de Lisboa, las referencias que en estos Reglamentos y Directivas se hace a los articulos 
del TCE, deben entenderse con arreglo a los articulos del actualmente vigente TFUE. Por ejemplo, cuando en 
los Reglamentos anteriormente citados se mencionan los articulos 81, 82, 87, 88 y 93 del TCE, debe
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A pesar de la extension de la materia, las normas del Derecho de la Competencia 
Comunitario gozan de notas caracteristicas comunes que le distinguen de otros regfmenes 
juridicos y que merecen ser resaltadas, toda vez que las normas de control de 
concentraciones empresariales se encuadran dentro de aquellas^^:
1. Naturaleza Püblica: Las normas del Derecho de la Competencia buscan la defensa del 
interés pùblico o del interés general, que en este caso se concreta en la defensa del 
funcionamiento del mercado y de la libre de competencia^^.
2. Aplicaciôn Directa: Las normas comunitarias de Derecho de la Competencia forman 
parte de los Ordenamientos juridicos de los Estados miembros de la Union Europea, 
sin que sea necesaria su transposiciôn previa al Ordenamiento local mediante una ley 
nacional. Asi, por ejemplo, el articulo 1, apartado 1, del Reglamento (CE) No. 1/2003, 
dispone que “los acuerdos, decisiones y prâcticas concertadas contemplados en el
entenderse que se hace re ferenda a los articulos 101 y 102,107,108 y 113 del TFUE, respectivamente. Versiôn 
consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Vid ALONSO SOTO, Ricardo; “Las Relaciones entre los Derechos Comunitario Europeo y Espanol de la 
Competencia”, en: Tratado de Derecho de la Competencia, Tomo 1, Editorial BOSCH, Barcelona, 2005, pagina 61 
y ss, y DIEZ MORENO, Fernando; ob cit, pâg. 502.
En este sentido, ALONSO SOTO, destaca que la libre competencia como elemento fundamental del mercado, se 
constituye en un principio digno de tutela por parte del Estado, puesto que por su importancia, forma parte del orden 
econômico de mercado. No se puede entender el mercado sin libertad de competencia y en este sentido la garantia 
de su existencia y de su ordenado funcionamiento debe ser tarea pùblica. Vid. ALONSO SOTO, Ricardo; “El Interés 
Pùblico en la Defensa de la Competencia”, en: La Modemizaciôn del Derecho de la Competencia en Espaha y  en la 
Uniôn Europea, Editorial Marcial Pons, Fundaciôn Rafael del Pino, Madrid, 2005, pâgs. 36 y 37.
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apartado 1 del articulo 81 del Tratado^"' que no cumplan las condiciones del apartado 
3 de dicho articulo estân prohibidos, sin que sea necesaria decision previa alguna a tal 
efecto”^^ .
3. Generalidad: El Derecho de la Competencia es de aplicaciôn en la gran mayoria de 
actividades econômicas, excepto en las actividades en las cuales no aplica el modelo 
de mercado, como por ejemplo, la defensa nacional o actividades en régimen de 
monopolio o monopolios naturales, como la transmisiôn de electricidad.
4. Extraterritorialidad: El Derecho Comunitario de la Competencia se aplica a los 
agentes econômicos comunitarios y también a los agentes que no pertenecen a la 
Uniôn Europea, pero que desarrollan su actividad econômica dentro de las fronteras 
de la Uniôn.
5. Efecto Directo: Las normas de Derecho de la Competencia otorgan derechos y 
deberes a los ciudadanos comunitarios que pueden ser defendidos ante los tribunales 
locales, que gozan de competencia plena para aplicarlo de manera directa. Este 
principio se plasmô por primera vez por via jurisprudencial, en la sentencia del 
Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 5 de febrero de 1963 (asunto 
26-62, Van Gend & Loos). En esta sentencia se determinô que en el nuevo Orden 
Juridico Comunitario, los sujetos de este orden no son solo los Estados, sino también 
sus ciudadanos. Asi pues, el Derecho comunitario otorga a los ciudadanos deberes y
En la actualidad, el articulo 101 del TFUE. Version consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 
2010. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Cfr. Articulo 1, apartado 1, Reglamento (CE) No. 1/2003, de 16 de Diciembre de 2002, publicado en el DOUE L 
001 de 4 de enero de 2003, pâg. 1-25. El subrayado es nuestro. Disponible en 
http://www.fomento.es/NR/rdonlvres/A86A0414-6E66-4D81-97CA-785318E39618/1660/rgl 1 05.pdf
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derechos, independientemente de los otorgados por sus Ordenamientos locales, que 
también pueden ser objeto de tutela y protecciôn por los tribunales nacionales^^.
Ahora bien, la coexistencia del Derecho comunitario con los Ordenamientos nacionales 
ha generado, en no pocas ocasiones, conflictos de aplicaciôn debido a la regulaciôn 
diferente del mismo supuesto. De suerte que el operador juridico se encontraba ante la 
incertidumbre de la norma aplicable al caso concreto.
La Sentencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas (TJCE) de 15 de julio 
de 1964 aclarô esta problemâtica, precisando que, en caso de conflicto, el Derecho 
comunitario prevalece sobre las normas nacionales. De acuerdo con el Tribunal, la 
transferencia de atribuciones de los Estados a la Comunidad genera unas limitaciones en 
la soberania de aquellos. En consecuencia, cualquier acto unilateral del Estado, que sea 
incompatible con las disposiciones o normativa Comunitaria, no puede prevalecer^^.
Este Principio de Supremacia es aplicable a todas las normas del Derecho Comunitario, 
tanto aquellas que proceden del Derecho primario, como aquellas que provienen del 
Derecho derivado. Esto es, el mencionado principio se aplica a los Tratados, como 
primera fuente de Derecho Comunitario, y a los Reglamentos, Directivas, Decisiones, 
Recomendaciones, etc, como fuentes de Derecho derivado^*.
Sentencia publicada en recopilaciôn especial espanola 1961-1963, pagina 333. Respecto a este tema cabe destacar 
también la Sentencia del TJCE de 19 de enero de 1982, asunto 8/82, Becker/Finanzant Munster-Innested, 
Recopilaciôn de 1982, pâg. 53, en la que se limitan los aleances del principio de efecto directo del Derecho 
Comunitario. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Vid. Sentencia del TJCE, de 15 de julio de 1964, asunto 6/64, ENEL/Flaminio Costa, publicada en recopilaciôn de 
1964, pâg. 1141. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Vid. MEDINA GONZALES, Sara; “La Politica de la Competencia”, en: Politicas de la Uniôn Europea, Editorial 
COLEX, cuarta ediciôn, Madrid, 2007, pâg. 370-371 y ESPINOSA CALABUIG, Rosario; “Derecho de la
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Sobre la base de lo anteriormente expuesto, en cuanto a la coexistencia y aplicaciôn de 
las normas comunitarias de control de concentraciones y las normas de Derecho intemo 
que regulan las mismas, el Reglamento (CE) No. 139/2004, ha dejado claro expresamente 
que los Estados miembros deben abstenerse de aplicar su normativa local en materia de 
concentraciones en aquellos casos en que la operaciôn objeto de anâlisis tenga dimensiôn 
comunitaria. En este caso, la normativa aplicable sera la de caràcter comunitario^^.
En efecto, desde la perspectiva del Derecho comunitario, la existencia de una normativa 
especifîca en materia de control de concentraciones empresariales, responde a una 
necesidad econômico-juridica, que pretende evitar la ejecuciôn de concentraciones con 
capacidad para falsear la competencia dentro de las fronteras de la Uniôn.
En este sentido, las operaciones de concentraciôn empresarial pueden generar efectos 
anticompetitivos en el mercado comùn y, por esta razôn, deben ser objeto de control por 
parte de las autoridades comunitarias. Este control se realiza teniendo présente 
determinados requisitos que el Reglamento de concentraciones incorpora y que deben 
estar présentes en la operaciôn para que procéda su examen'"'.
Competencia”, en: Derecho del Comercio Internacional, Editorial Tirant Lo Blanch, Segunda Ediciôn, Valencia, 
2006, pâg. 64 y ss.
Asi se establece en el articulo 21 del Reglamento, apartado 3, que déclara: “Los Estados miembros se abstendrân 
de aplicar su normativa nacional en materia de competencia a las concentraciones de dimensiôn comunitaria”. Cfr. 
Articulo 21, apartado 3, Reglamento (CE) 139/2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Aspectos como el tipo de operaciôn y su magnitud econômica, a los que haremos ulterior referenda.
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Ahora bien, los procesos de concentraciôn empresarial se presentan con mayor frecuencia 
en determinados periodos de tiempo, en los que existen cambios en la regulaciôn de 
ciertos sectores -como en los procesos de liberalizaciôn-, cuando aparecen novedades o 
modifïcaciones tecnolôgicas o por cambios estructurales en la demanda. Un ejemplo de 
este ultimo caso ha sucedido cuando los operadores de internet decidieron ofrecer, a 
través de sus redes, productos de la industria cinematogrâflca, de la televisiôn y de la 
industria musicaf".
La presencia de estas circunstancias en un sistema econômico -bien sea en la Uniôn 
Europea como regiôn econômica individual o en Espaha- hacen que estas operaciones se 
ejecuten con mayor o menor frecuencia y restringidas a determinados mercados 
especifîcos.
En Europa, es posible identificar varios periodos en los cuales se ha presentado un auge 
en la ejecuciôn de operaciones de concentraciôn empresarial. El primero de ellos fue el 
periodo comprendido entre 1925 y 1929. Durante estos ahos, se realizaron operaciones de 
fusiôn orientadas a una fuerte integraciôn vertical de las industrias, razôn por la que 
surgen importantes conglomerados de empresas publicas integradas verticalmente. Esta 
tendencia, que aparece también en los Estados Unidos, tiene como consecuencia el 
surgimiento de oligopolios en los cuales las empresas controlan el mercado y por ende 
tienen un amplio poder para manipular los precios'^ .^
Esta fînalidad se perseguia con la operaciôn de fusiôn entre America Online (AOL) y Time Warner llevada a cabo 
entre el ano 2000 y el 2001. FzWBREALEY, Richard A; MYERS, Stewart C y ALLEN, Franklin; “Fundamentos de 
Finamas Corporativas ”, Me Graw Hill, Quinta Ediciôn, Madrid, 2007, pâg. 625.
Vid. GARCIA ESTEVEZ, Pablo; “Fusiones Comentadas ”, Prentice Hall, Madrid, 2006, pâg. 2 y ss.
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Ulteriormente, durante el periodo comprendido entre 1980 y 1999, se produjo en Europa 
un incremento en las operaciones de concentraciôn, motivadas por los avances en el 
desarrollo del mercado interior y el proceso paralelo de liberalizaciôn de sectores 
econômicos como la energia y las telecomunicaciones''^. En los Estados Unidos, durante 
este periodo, el incremento de las operaciones de concentraciôn surge -igualmente- como 
consecuencia de las normas que liberalizan sectores de la economia y que motivan la 
libre iniciativa privada en actividades, como el sector bancario y las 
telecomunicaciones''''.
Ahora bien, en el âmbito europeo -y en relaciôn al sector econômico objeto de estudio, el 
sector eléctrico-, consideramos que circunstancias de diversa indole ban motivado el 
reciente aumento de las operaciones de concentraciôn. De manera concreta, cabe 
mencionar las siguientes:
• Una mayor madurez en el desarrollo del mercado interior.
• Los avances en los procesos de liberalizaciôn.
• El fortalecimiento progresivo de la politica y normativa de competencia.
Si se revisan las estadisticas de la Comisiôn en punto al numéro de operaciones de concentraciôn notificadas 
desde el ano 1990 hasta el 2001, la tendencia que se observa es un incremento permanente del numéro de 
operaciones ano por ano. Asimismo, merece la pena destacar que desde entre el 2005 y el 2008 se notificaron a la 
Comisiôn -de manera constante- mâs de 300 operaciones por ano. Asi pues, en el 2007 se alcanzô la ciffa mâs alta 
de concentraciones reportadas, con 402 operaciones notificadas. Vid. COMISION EUROPEA; “European Merger 
Control-Council Regulation 139/2004-Statistics”. Documente disponible en
http://ec.euroDa.eu/comm/competition/mergers/statistics.pdf
^  Vid. BREALEY, Richard A; MYERS, Stewart C. y ALLEN, Franklin; “Principios de Finanzas Corporativas”, 
Me Graw Hill, Octava Ediciôn, Madrid, 2006, pâg. 989.
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• El sostenido desarrollo econômico y el aumento de la competitividad.
• La visiôn de las empresas europeas en funciôn de la creaciôn de valor y su 
posicionamiento en el mercado, que se concreta en la necesidad de ocupar 
posiciones estratégicas en un futuro mercado ùnico de la energia''^.
En suma, el control sobre las concentraciones empresariales ha sido el resultado de una 
larga evoluciôn politico-econômica, que llevô al Derecho de la competencia a 
institucionalizar de manera neeesaria su regulaciôn y su control. Este proceso alcanza 
altos grados de madurez en mercados como el de Europa, Espaha y Estados Unidos. En 
el caso de Espaha, hay que destacar que las empresas eléctricas espaholas han sido 
protagonistas de importantes operaciones de concentraciôn empresarial de dimensiôn 
comunitaria; circunstancia que es una muestra de su importancia econômica en el 
contexte continental y del interés que representan para los agentes industriales europeos.
En Espaha, la regulaciôn de las concentraciones empresariales no se ha mantenido al 
margen de la evoluciôn de la materia en Europa, especialmente durante la ultima década. 
Por consiguiente, a continuaciôn pasaremos revista al proceso de institucionalizaciôn del 
control de las concentraciones empresariales en el Derecho de la competencia espahol y 
como estas normas encuentran un sitio y cumplen un papel déterminante para la defensa 
de la eompeteneia en el pais.
2.2. Politica y Derecho de la Competencia en Ëspana.
Vid. MASCARENAS PEREZ-INIGO, Juan; “Fusiones y  Adquisiciones de Empresas ”, Editorial Me Graw Hill, 
Cuarta Ediciôn, Madrid, 2005, pâg. 1 y ss.
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El articulo 38 de la Constituciôn Espanola consagra el principio de la libertad de empresa 
en los siguientes termines''^:
“Se reconoce la libertad de empresa en el marco de la economia de mercado. Los poderes 
pùblicos garantizan y protegen su ejercicio y la defensa de la productividad, de acuerdo 
con las exigencias de la economia general y, en su caso, de la planificaciôn”.
De esta norma se desprende que en el sistema econômico espanol, que se ajusta al 
modelo de mercado, se garantiza a los ciudadanos el libre ejercicio empresarial. Esta 
libertad de iniciativa, en el orden econômico, es objeto de protecciôn toda vez que el 
Estado es el sujeto responsable del mantenimiento de ese orden econômico y debe velar 
para que las libertades consagradas no se vean limitadas en su ejercicio o disfrute.
La norma citada représenta el sustento conceptual sobre el cual se articula todo un 
sistema de instituciones y herramientas que buscan, precisamente, garantizar el pleno 
ejercicio de la libertad de empresa en una economia de mercado''^.
No obstante, en la prâctiea, el ejercicio de la libre iniciativa empresarial puede generar 
limitaciones al principio de libre competencia. Esta situaciôn, como indicamos
^^Cfr. Constituciôn Espanola, articulo 38. Disponible en
http://www.map.es/documentacion/legislacion/constitucion.html
A este respecto, en el Preâmbulo de la Ley de Defensa de la Competencia se consagra lo siguiente: “La existencia 
de una competencia efectiva entre las empresas constituye uno de los elementos definitorios de la economia de 
mercado, disciplina la actuaciôn de las empresas y reasigna los recursos productivos en favor de los operadores o las 
técnicas mâs efïcientes”. Cfr. Preâmbulo, Ley 15/2007 de 3 de julio, publicada en el BOE nùm. 159, de 4 de julio de 
2007, pâgs. 28848-28872, disponible en httn://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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anteriormente, se puede presentar debido a la tendencia natural de los agentes de explotar
su libre iniciativa econômica hasta donde puedan obtener el mâximo beneflcio posible''*.
Frente a esta posibilidad, el Estado se encuentra legitimado para defender el orden 
econômico y las reglas del mercado mediante un sistema juridieo, denominado Derecho 
de la Competencia''^, cuyas principales disposieiones -en el caso de Espaha- se 
eneuentran recogidas en la Ley de Defensa de la Competencia (LDC), Ley 15/2007, de 3 
de julio^". En esta norma se regulan, las conductas restrictivas de la competencia, el 
control de las concentraciones de empresas, las ayudas publicas, el esquema institucional 
de defensa de la eompeteneia, aspectos de procedimiento y un régimen saneionador.
Asi pues, teniendo en cuenta la necesaria regulaciôn de la libertad de empresa, se puede 
coneluir que el ejercicio de esta libertad no es de caràcter absolute, sino que su ejereicio 
se enmarca en un contexte de derechos y de deberes que se pueden ejercer y se deben 
respetar^'. A este respecto, en el Preâmbulo de la LDC, se afirma: “Dentro de las politicas
Vid. PASTOR, Jaime Vicente; ob cit, pâg. 264.
este sentido se expresan también COSCULLUELA MONTANER y LOFEZ BENITEZ: “ ...en puridad, el 
Derecho de la Competencia solo persigue que el mercado funcione correctamente y que se respeten por todos los 
agentes y operadores econômicos las reglas de juego por las que dicho mercado se rige” . Cfr. COSCULLUELA 
MONTANER, Luis y LOFEZ BENITEZ, Mariano; “Derecho Publico Econômico”, Editorial lustel, Madrid, 2007, 
pâg. 247.
Aunque igualmente resaltamos como elemento fundamental de este sistema juridico el Real Decreto 261/2008, de 
22 de febrero, denominado Reglamento de Defensa de la Competencia. For lo demâs, la Ley de Defensa de la 
Competencia, derogô la anterior Ley -Ley 16/1989, de 17 de julio- que estuvo vigente durante mâs de 15 anos y que 
fue objeto de numerosas reformas en sus aspectos sustanciales y de procedimiento.
Vid. ARINO ORTIZ, Caspar. “Principios de Derecho Pùblico Econômico”, Editorial Comares, Fundaciôn de 
Estudios de Regulaciôn, Tercera Ediciôn, Granada, 2004, pâg. 258 y ss. En relaciôn al concepto de libertad de 
empresa, résulta importante destacar la jurisprudencia del Tribunal Constitucional, que ha dotado de contenido al 
concepto de libertad de empresa y, especialmente, ha aludido a los derechos y deberes que implica su ejercicio en
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de oferta, la defensa de la competencia complementa a otras actuaciones de regulaciôn de 
la actividad econômica y es un instrumente de primer orden para promover la 
productividad de los factores y la competitividad general de la economia. Por ello, résulta 
precise disponer de un sistema que, sin intervenir de forma innecesaria en la libre toma 
de decisiones empresariales, permita contar con los instrumentes adecuados para 
garantizar el buen funcionamiento de los procesos del mercado”^^ .
Ahora bien, la promulgaciôn de la Ley 15/2007, vino motivada por la necesidad de 
incorporar en un solo texte las numerosas reformas de la ley anterior, bien por 
modifïcaciones en la legislaciôn nacional^^, o bien por cambios en la normativa 
comunitaria. En este sentido, por ejemplo, durante el periodo de vigencia de la Ley 
16/1989, se promulgô la Ley 1/2002, de 21 de febrero, sobre coordinaciôn de las
relaciôn con la defensa de la competencia. Para el mencionado Tribunal “ ...con relaciôn a la libertad de empresa hay 
que recordar que el art. 38 del Texto constitueional dispone que los poderes pùblicos garantizan el ejercicio de la 
libre empresa de acuerdo con las exigencias de la economia general. Dicho mandato debe ser interpretado 
poniéndolo en relaciôn, primero eon los articulos 128 y 131 CE...., viniendo a implicar, fundamentalmente, el 
derecho a iniciar y sostener una actividad empresarial...., y a hacerlo en libre competencia..., lo que exige, entre 
otras cosas, la defensa de los empresarios contra prâcticas, acuerdos, conductas o actuaciones atentatorias de esa 
libertad..”. S e n t e n e i a  del Tribunal Constitucional 96/2002, de 25 de abril, publicada BOE 22/05/2002. 
Disponible en http://www.boe.es/boe/dias/2002/05/22/pdfs/T00105-00125.pdf
Cfr. Preâmbulo, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado^l 15- 
2007.t4.html#a59
Reformas a la ley que, en su momento, recibieron criticas por su frecuencia y ausencia de orden. En este sentido, 
reeordamos lo mencionado por ALONSO SOTO: “A partir de ese momento, hemos tenido ocasiôn de asisiir al 
espectâculo de una especie de reforma por entregas, que se réitéra con una periodicidad anual y que, ademâs, 
acostumbra a utilizar la legislaciôn de urgencia, hurtando de este modo la cuestiôn al debate parlamentario, sirvan de 
ejemplo a este respecto: el Real Decreto Ley 7/1996,....la Ley 66/1997,...el Real Decreto 295/1998,..el Real 
Decreto Ley 6/1999,...la Ley 52/1999,...el Real Decreto Ley 6/2000,...el Real Decreto 2/2001,...la  Ley 9/2C01” . 
Cfr. ALONSO SOTO, Ricardo; “Las Recientes Modificaciones de la Ley de Defensa de la Competencia La 
Necesidad de la Reforma y las Principales Novedades”, en: El Nuevo Derecho Comunitario y  Espahol ée la 
Competencia, Editorial BOSCH, Barcelona, 2002, pâg. 289 y ss.
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competencias del Estado y las Comunidades Autonomas en materia de defensa de la 
competencia y, en la normativa comunitaria, se reformo el sistema comunitario de 
control de concentraciones empresariales, mediante el Reglamento (CEE) No. 
139/2004^/
Antes de abordar los aspectos mas significativos de la reforma, hay que destacar que la 
derogada Ley 16/1989, tuvo una importancia déterminante en el desarrollo del Derecho 
de la competencia en Espana. Esta ley fue el primer cuerpo normativo que se ocupô de 
regular fntegramente las prâcticas restrictivas de la competencia, las concentraciones 
empresariales, las ayudas publicas y diseûo un esquema institucional de defensa de la 
competencia conformado por el Tribunal de Defensa de la Competencia (TDC) y el 
Servicio de Defensa de la Competencia (SDC)^^. Organismes que en la actualidad han 
sido reemplazados por la Comisiôn Nacional de Competencia (CNC).
En efecto, la Ley 16/1989, fue promulgada, en primer lugar, por la necesidad de contar 
con un texto unifîcado que regulara de manera integral los aspectos mâs importantes de 
defensa de la competencia. Antes de esta Ley, el ùnico antecedente normativo que se 
ocupaba de la defensa de la competencia era la Ley 110/1963, de 20 de julio, de represiôn 
de prâcticas restrictivas de la competencia, que en su momento se promulgô pensando en 
la futura integraciôn de Espana en la Comunidad Econômica Europea, pero cuya 
aplicaciôn no generô los efectos deseados por la intensa intervenciôn estatal y el régimen 
econômico proteccionista.
Vid. Preâmbulo, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en httD://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-
2007.t4.html#a59.
Sobre este esquema institucional résulta de interés tener présenté el trabajo de ORTIZ BLANCO, Luis; “La 
Autoridad Espanola de Defensa de la Competencia: Autoridad Ünica o Dual?”, en: Estudios de Derecho de la 
Competencia, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2005, pâg. 349 y ss.
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En segundo lugar, también fue un factor déterminante en el proceso de promulgaciôn de 
la Ley 16/1989, la necesidad de disponer en la legislaciôn interna de un cuerpo normativo 
que fuese acorde con la normativa comunitaria del momento. En concreto, con los 
articulos 81 y 82 del TCE^^, que en aquella época ya contaban con un grado de desarrollo 
importante.
En tercer lugar, las transformaciones econômicas que tuvieron lugar desde la 
promulgaciôn de la Ley de represiôn de prâcticas restrictivas de la competencia hasta la 
entrada de Espana en la Comunidad Econômica Europea (CEE), el 1 de enero de 1986, 
hacian necesaria la formulaciôn de una nueva ley que respondiese a la dinâmica 
econômica del momento y a las nuevas exigencias de la Comunidad^^.
Esta nueva dinâmica econômica era reconocida en la norma, al consagrar como su 
objetivo la garantia de la existencia de una competencia sufîciente y su protecciôn frente 
a todo ataque contrario al interés pùblico. Esta defensa, segùn la Ley de 1989, era un 
mandato directo a los poderes pùblicos, derivado del ya comentado articulo 38 de la 
Constituciôn^*.
Réitérâmes, en la actualidad, articulos 101 y 102 del TFUE. Versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 de 
30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Vid. ALONSO SOTO, Ricardo; “Derecho de la Competencia”, en: Lecciones de Derecho Mercantil, Editorial 
Thomson Civitas, Cuarta Ediciôn, Madrid, 2006, pâg. 235 y ss. En lo demâs, debe subrayarse, que el Preâmbulo de 
la Ley 16/1989, destaca estas razones como inspiradoras de la norma. En este sentido se dispone que “La Ley se 
asienta en los sôlidos pi lares de la experiencia. Por una parte se inspira en las normas comunitarias de politica de 
competencia, que han desempenado un papel transcendental en la creaciôn y funcionamiento del mercado comùn. Y, 
por otra parte, nace con el propôsito de superar los defectos que frustraron la plena aplicaciôn de la Ley 110/1963, 
de 20 de julio, de Represiôn de Prâcticas Restrictivas de la Competencia, que ahora se deroga”. Cfr. Preâmbulo, Ley 
16/1989, de 17 de julio. Disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/rl l-116-1989.html
^^Vid. Preâmbulo, Ley 16/1989, de 17 de julio. Disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/rl l-116-1989.html
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Ahora bien, la Ley 15/2007, incorpora importantes modificaciones de caràcter sustancial, 
institucional y de procedimiento. En punto al âmbito institucional, la Ley 15/2007 créa la 
Comisiôn Nacional de la Competencia (CNC) como ôrgano administrativo ùnico de 
control de la competencia^^. Mediante la creaciôn de esta instituciôn, se pasa de un 
sistema dual -Servicio de Defensa de la Competencia (SDC) y Tribunal de Defensa de la 
Competencia (TDC)-, a un sistema institucional ùnico en el cual existe una divisiôn 
interna a efectos de reparto de las fùnciones de instrucciôn y enjuiciamiento.
La labor de instrucciôn estâ a cargo de la Direcciôn de Investigaciôn de la Comisiôn 
Nacional de Competencia (DICNC). En términos générales, esta Direcciôn es la 
encargada de realizar las funciones que anteriormente desarrollaba el Servicio de Defensa 
de la Competencia.
En este sentido, segùn el articulo 20, apartado c) de la Ley 15/2007, la funciôn principal 
de la Direcciôn de Investigaciôn es la instrucciôn de expedientes, la investigaciôn, el 
estudio y la preparaciôn de informes. Estas funciones se concretan en la Ley, mediante un 
catâlogo especiflco de funciones, entre las cuales destacan^":
• Instruir y elevar la correspondiente propuesta de resoluciôn en los expedientes 
sobre los que deba resolver el Consejo.
Vid. Articulos 12 y 19, Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia. Disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Cfr. Articulo 20, apartado c) y articulo 35, apartado segundo. Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la 
Competencia, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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Resolver las cuestiones incidentales que puedan suscitarse en el marco de la 
instrucciôn de expedientes.
Vigilar la ejecuciôn y cumplimiento de las obligaciones dispuestas en la Ley, asi 
como las contenidas en resoluciones y acuerdos en materia de conductas 
restrictivas y de control de concentraciones.
Aplicar los mecanismos de reenvio de expedientes entre la Comisiôn Nacional de 
la Competencia y la Comisiôn Europea en materia de concentraciones entre 
empresas.
Ahora bien, el ôrgano de decisiôn o resoluciôn es el Consejo de la Comisiôn Nacional de 
Competencia (CCNC). Este ôrgano tiene asignadas funciones de caràcter résolutive, 
consultivas y de organizaciôn interna. En este sentido, cabe destacar las siguientes 
facultades especificas^':
• Resolver, a propuesta de la Direcciôn de Investigaciôn sobre los tramites de 
conductas restrictivas de la competencia, control de concentraciones y aplicaciôn 
de los articulos 101 y 102 del TFUE.
• Resolver los Procedimientos Sancionadores.
• Solicitar o acordar el enviô de expedientes de control de concentraciones a la 
Uniôn Europea.
61 Cfr. Articulo 34, Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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• Acordar el levantamiento de la obligaciôn de suspender la ejecuciôn de una 
concentraciôn.
• Emitir dictamen, a propuesta de la Direcciôn de Investigaciôn, sobre criterios de 
concesiôn de ayudas publicas, sobre proyectos de apertura de grandes 
establecimientos comerciales, sobre proyectos y proposiciones de normas que 
afecten a la competencia y sobre procedencia y cuantia de indemnizaciones, 
cuando asi sea requerido por el ôrgano judicial compétente.
Una importante disposiciôn de la Ley 15/2007, es la posibilidad que tienen los jueces de 
lo mercantil para conocer y aplicar directamente la legislaciôn de defensa de la 
competencia, en virtud de lo establecido por la disposiciôn adicional primera de la Ley^ .^
En este sentido, los jueces mercantiles podrân conocer y tramitar asuntos en materia de 
prâcticas restrictivas de la competencia y abusos de posiciôn dominante. De la misma 
forma, gracias al Reglamento (CE) No. 1/2003, los jueces de lo mercantil estân 
facultados para tramitar los asuntos relacionados con la aplicaciôn de los articulos 101 y 
102 del TFUE“ .
En esta disposiciôn se establece que “De acuerdo eon lo dispuesto en el articulo 86 ter 2. letra f  de la Ley 
Orgânica 6/1985, del Poder Judicial, los Juzgados de lo Mercantil conocerân de cuantas cuestiones scan de la 
competencia del orden jurisdiccional civil respecto de los procedimientos de aplicaciôn de los articulos 1 y 2 de la 
présente Ley”. Cfr. Disposiciôn adicional primera. Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia. Disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
En efecto, el Reglamento (CE) 1/2003, en su articulo 6 senala que “Los ôrganos jurisdiccionales nacionales son 
compétentes para aplicar los articulos 81 y 82 del Tratado”. Cfr. Articulo 6, Reglamento (CE) 1/2003, de 16 de 
Diciembre de 2002. Disponible en http://www.fomento.es/NR/rdonlvres/A86A0414-6E66-4D81-97CA- 
785318E39618/1660/rgl 1 05.pdf. Recuérdese la remisiôn que debe hacerse a las normas del TFUE, en vez de los 
articulos del TCE. En este caso, el lector debe remitirse a los articulos 101 y 102 del TFUE.
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Una ulterior novedad que merece destacarse es la institucionalizaciôn de la figura de la 
“clemencia”, mediante la cual se exime o se reduce la multa para aquella empresa qre, 
habiendo formado parte de un cartel, denuncie su existencia y aporte un materai 
probatorio sufîciente para el desarrollo de la investigaciôn. Es decir, colabore con la 
Comisiôn Nacional de Competencia en su investigaciôn.
Para la aplicaciôn de esta figura, se requiere -entre otras cosas- que la empresa cese en su 
conducta ilegal, que colabore durante todo el procedimiento con la autoridad le 
competencia, que no baya destruido material probatorio, que no baya forzado a otms 
empresas a participar en la conducta objeto de investigaciôn^''.
Ahora bien, respecto al control de las concentraciones empresariales, aunque tratarenos 
el tema en el tercer capitulo de este trabajo, deseamos subrayar la modificaciôn en el 
proceso de anâlisis y autorizaciôn de estas operaciones, cuya motivaciôn principal fue la 
bùsqueda de una mayor independencia en el anâlisis por la autoridad de competencia.
La Ley 15/2007 introduce cambios en el proceso de aprobaciôn de las operaciones le 
concentraciôn en la segunda fase del procedimiento. Es decir, en aquellas situaciones m 
los cuales el Consejo de la Comisiôn considéré que existe la posibilidad de que, mediante 
la ejecuciôn de la operaciôn, se podria obstaculizar el mantenimiento de la competenda 
efectiva en todo o en parte del mercado nacional. Este anâlisis es de carâcfer 
estrictamente técnico, debiendo fundamentar su decisiôn en los criterios que la Ley 
expresamente consagra.
^  Los bénéficies de esta medida, también son aplicables a los représentantes légales y/o directives de las empreias 
que hayan colaborado con la CNC. Cfr. Articulos 65 y 66, Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la 
Competencia, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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En este caso, la decision sobre la concentraciôn sera tomada por el Consejo de la 
Comisiôn Nacional de Competencia, pudiendo prohibir la operaciôn, autorizarla sin 
condicionamientos o subordinar su autorizaciôn al cumplimiento de determinadas 
condiciones.
En el supuesto de que la operaciôn sea prohibida o autorizada con condiciones, esta 
decisiôn debe ser comunicada al Ministro de Economia que tiene la potestad de decidir si 
la remite o no -para su examen- al Consejo de Ministres. En este ultimo supuesto, el 
Consejo de Ministres puede confirmar la resoluciôn dictada por el Consejo o autorizar la 
concentraciôn con o sin condiciones y debe valorar la concentraciôn atendiendo a 
criterios de interés general distintos de la defensa de la competencia, a los que haremos 
referenda en el tercer capitulo del présente trabajo.
Asi pues, la intenciôn de reforzar la independencia de la autoridad de competencia frente 
al poder politico, ha recibido comentarios positivos por parte de la doctrina^^. No 
obstante, también se han escuchado voces que cuestionan si la falta de independencia era 
de tal entidad que ameritase el cambio institucional introducido por la nueva Ley, 
teniendo en cuenta la necesidad de mejorar otros aspectos en los que también se 
evidenciaban importantes debilidades, como la falta de recursos humanos y materiales.
En este sentido se manifiesta SORIANO: “Existe asimismo un segundo aspecto capital en que el acierto de la Ley 
es casi pleno: La independencia de la Comisiôn. Si ya era bien conocida la fiera independencia del Tribunal de 
Defensa de la Competencia, ahora se prolonga a los que constituia el Servicio, hasta el momento dependiente direeta 
y jerârquicamente del Ministerio. Pues bien, es innegable que respecto del Présidente y del Consejo de la Comisiôn 
Nacional de Competencia, el examen previo al que se les somete ante el Parlamento unido a un mandato ùnico de 
seis anos improrrogables, hacen que sean personas muy acreditadas.. .y que no tengan nada que temer ni que esperar 
del Poder politico, ya que no existe el incentivo de la renovaciôn. Asimismo también el Director de Investigaciôn, 
con matices, tiene independencia, ya que no basta el placet o la hostilidad ministerial para garantizar su 
nombramiento y cese, sino que tendra que contarse, en la forma en que veremos, con la propia CNC....La 
independencia, pues, ha salido reforzada y es muy de aplaudir y reconocer.”. Vid. SORIANO, José Eugenio; “La 
Defensa de la Competencia en Espaha ”, Editorial lustel, Madrid, 2007, pâg. 22.
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En este sentido, PADROS REIG argumenta lo siguiente: “La Unidad orgânica de la 
futura CNC supone dotar de mayor coherencia al sistema de defensa de la competencia 
de acuerdo con el principio de eflcacia ya enunciado en el Libro Blanco, pero no 
necesariamente supone un refuerzo de la independencia del conjunto....la necesidad de la 
reforma no parece que se funde en una déficiente garantia de la independencia en la 
aplicaciôn de la normativa de defensa de la competencia. En cambio, mâs allâ de lo 
estrictamente normativo, la debilidad del sistema espanol de defensa de la competencia 
puede encontrarse en la escasa dotaciôn de medios humanos y materiales dedicados a una 
funciôn tan trascedente como la defensa de la competencia”
3. Motivaciones de las operaciones de concentraciôn empresarial.
Desde un punto de vista general, los procesos de apertura de las economias nacionales 
hacia el mercado internacional han sido una constante en aquellos paises con modelos 
econômicos de mercado. Esta apertura se ha traducido en la eliminaciôn de barreras de 
entrada a multiples actividades, que anteriormente, o bien no se encontraban sometidas al 
régimen de competencia, o de estarlo, el numéro de competidores era limitado. De modo 
que la competencia carecia de dinâmica y no habia estimulos a la eflciencia^^.
Cfr. PADROS REIG, Carlos; "La Reforma del Sistema Espahol de Defensa de la Competencia. Un Nuevo Marco 
Institucional de la Defensa de la Competencia en Espaha”. Documente de Trabajo, Serie Politica de la 




Como sostiene VELASCO SAN PEDRO, las barreras de entrada son “obstâculos al ingreso de nuevas empresas 
al mercado relevante y/o la expansion de las que ya actùan en el mismo”. En este sentido, para el autor, no solo 
deben considerarse como barreras de entrada aquellas que impiden el ingreso a nuevas empresas, sino también, 
aquellas barreras “retardantes”, es decir, las que dificultan o difieren en el tiempo la entrada de las empresas en el 
mercado, o las que frenan la expansion de las empresas que ya se encuentran en el mismo. En el mismo sentido, para 
el Tribunal de Defensa de la Competeneia (TDC), las barreras de entrada “constituyen todas aquellas dificultades y
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La eliminaciôn o reducciôn de barreras de entrada a muchas actividades hizo que llegaran 
mas competidores a disputar cuotas de mercado anteriormente invariables y a forzar un 
cambio en la actitud empresarial dirigida hacia la bùsqueda permanente de una mayor 
competitividad.
En la Union Europea, la consagraciôn del principio de libre circulaciôn de bienes, 
personas y capitales^^, introdujo un mayor grado de competencia en los mercados 
nacionales, puesto que los agentes competidores locales vieron como, en teoria, agentes 
de otros paises tendrian la posibilidad de entrar a disputar cuotas de mercado local.
A la vista de estas condiciones, las empresas deben procurar ser competitivas, no solo 
teniendo como referenda el mercado local en el que operan, sino que esta competitividad 
debe ser entendida desde una perspectiva intemacional^^.
costes que desalientan o directamente imposibilitan la entrada de nuevos operadores en un determinado mercado”. 
Cfr. VELASCO SAN PEDRO, Luis Antonio; “Las Barreras de Entrada y su Relevancia para el Derecho de la 
Competencia”, en: Revista de Derecho de la Competencia y  la Distribuciôn, N°. 6, Editorial La Ley, Madrid, 2010, 
pâg. 15 y 19; Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, 
pâg. 168, disponible en www.cncompetencia.es.
Principio que se consagra en el articulo 63 del TFUE en los siguientes términos: “ 1. En el marco de las 
disposiciones del présenté capitulo, quedan prohibidas todas las restricciones a los movimientos de capitales entre 
Estados miembros y entre Estados miembros y terceros paises. 2. En el marco de las disposiciones del présenté 
capitulo, quedan prohibidas cualesquiera restricciones sobre los pagos entre Estados miembros y entre Estados 
miembros y terceros paises”. Cfr. Articulo 63 del TFUE, version consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de 
marzo de 2010. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Como bien afirma CUERVO, “la globalizaciôn se traduce en la expansion del mercado natural de la empresa. Las 
empresas pueden tomar ventaja del nuevo mercado y alcanzar indices mayores de efïciencia, transfiriendo 
conocimiento y experiencia a través de las ffonteras. Las empresas actuales necesitan convertirse en competitivas 
intemacionalmente, si no en competidores intemacionales, puesto que no pueden permanecer protegidas por mâs 
tiempo por barreras al comercio de los competidores extranjeros mâs eficientes”. Cfr. CUERVO GARCIA, Àlvaro;
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Asi pues, es al interior de este contexte econômico en el que se ejecutan las operaciones 
de concentraciôn en la actualidad, de tal suerte, que se han convertido en una estrategia 
de desarrollo empresarial, especialmente en las actividades que gozan de las siguientes 
caracteristicas^^:
• Sectores caracterizados por la escasa diferenciaciôn de sus productos, utilities o 
empresas de red, que pueden presentar problemas de sobrecapacidad, como el 
sector eléctrico, la industria del gas, el sector petrolero, fînanciero, acero o 
automôvil.
• Sector de componentes o suministradores principales de una industria como 
consecuencia de las fusiones de los fabricantes (automôviles).
• Sectores donde los niveles de investigaciôn exigen costes crecientes y capacidades 
especiales de investigaciôn y desarrollo (I+D), como el caso de la industria 
farmacéutica.
“Fusiones y Adquisiciones; La Dimension de las Empresas”, en: Economia y  Derecho ante el Siglo XXI, Editorial 
Lex Nova, Valladolid, 2001, pâg. 62. Este autor hace también una importante menciôn de la consolidaciôn de los 
mercados, como fuerza que impulsa las operaciones de concentraciôn, paralelamente al fenômeno de la 
globalizaciôn. Este argumente también se predica de las concentraciones en el sector eléctrico teniendo en cuenta los 
cambios que buscan consolidar el mercado comùn de la energia en Europa. Junto a la consolidaciôn de los mercados 
y la globalizaciôn se encuentra también la nueva economia (aquella referida a las tecnologias de la informaciôn y de 
las telecomunicaciones, al comercio electrônico y internet) como fuerza impulsera de estas operaciones. Vid. 
CUERVO GARCIA, Àlvaro; “Fusiones y Adquisiciones: La Dimensiôn de las Empresas”, en: Economia y  Derecho 
ante el Siglo XXI, Editorial Lex Nova, Valladolid, 2001, pâg. 58 y ss.
Ibid. pâg. 59 y ss.
34
• Sectores donde el riesgo de los cambios tecnolôgicos y las exigencias de las 
nuevas tecnologias y su incertidumbre pudieran hacer prudente hacerles trente 
compartiendo riesgos; como en el caso de la industria de las telecomunicaciones, 
la industria musical y cinematogrâfica.
En este orden de ideas, a continuaciôn présentâmes las principales motivaciones que 
llevan a las empresas a ejecutar una operaciôn de concentraciôn.
3.1. La creaciôn de valor.
Independientemente de que la operaciôn de concentraciôn se lleve a cabo en el sector 
eléctrico, como en el sector automotriz o en la industria farmacéutica, la maxima creaciôn 
de valor posible es una de las principales razones por la cual se lleva a cabo una 
operaciôn de concentraciôn^*.
En este sentido, desde el punto de vista econômico, la ejecuciôn de una concentraciôn 
empresarial sera una decisiôn acertada, cuando “el valor de mercado de la empresa 
combinada, es mayor que el valor de las dos sociedades independientemente 
consideradas. Cuando esto ocurre, es decir, cuando el resultado es superior a la suma de 
las partes, se dice que se ha producido un efecto sinérgico.”^^ .
Ahora bien, en las operaciones de concentraciôn, la creaciôn de valor se puede perseguir, 
en primer lugar, mediante la mejora en la efïciencia de la empresa. Esta mejora de la
Vid. MASCARENAS PEREZ-INIGO, Juan; ob cit, pâg. 2 y ss.
Cfr. MASCARENAS PEREZ-INIGO, Juan; ob cit, pâg. 4.
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efïciencia se alcanza gracias al aprovechamiento de economias de alcance^^ y también de 
economias de escala^ "*. Por ejemplo, tratândose del aprovechamiento de economias de 
escala, un ano después de la fusion entre Chevron y Texaco, llevada a cabo en el ano 
2000, los costes de las dos empresas juntas se redujeron en 1.800 millones de dôlares por 
afio y se esperaba un ahorro adicional de 400 millones de dôlares annales. Parte de estos 
ahorros provenian de la eliminaciôn de costes innecesarios como la supresiôn de dos 
direcciones fînancieras para pasar solamente a una direcciôn^^.
Del mismo modo, se puede crear valor como resultado de los procesos de 
reestructuraciôn empresarial derivados de la concentraciôn. Estos procesos de 
reestructuraciôn pueden enfocarse en los negocios de la empresa, al buscar una 
reorientaciôn en sus actividades empresariales, como asi sucede en el sector eléctrico, 
cuando una empresa del sector quiere llevar a cabo una concentraciôn con una empresa
Como economia de alcance se entiende el “ahorro de costos que logra una empresa cuando transfiere algunas de 
las capacidades y competencias desarrolladas en uno de sus negocios, a otros de su propiedad” . Cfr. HITT, Michael 
A; IRELAND R. Duane; HOSKISSON, Robert E; "Administraciôn Estratégica”, Quinta Ediciôn, Cengage 
Learning Editores, Madrid, 2003, pâg. 188. Ahora bien, por economias de escala se entiende el ahorro de costes 
derivados del incremento en el proceso de produccion de una empresa. En la teoria de la competencia se sostiene 
que en algunos casos las economias de escala pueden llegar a constituir un obstâculo o una barrera de entrada, toda 
vez que la participaciôn en determinada actividad econômica a pequena o mediana escala puede resultar demasiado 
costosa constituyéndose asi en una barrera a la entrada de nuevos agentes competidores. Vid. WORLD BANK, 
OECD; ‘‘A Framework fo r  the Design and Implementation o f  Competition Law and Policy ", The World Bank, 
OECD, United States, 1998, pag.108
En la exposicion de estas motivaciones, por su orden metodolôgico y sufïciencia conceptual, nos apoyamos en el 
trabajo de CUERVO GARCIA, ob cit. No obstante, sobre este tema, también destacamos la utilidad de los trabajos 
de MASCARENAS PEREZ-INIGO, Juan; ob cit, pâg. I y ss; BREALEY, Richard A; MYERS, Stewart C. y 
ALLEN, Franklin; ob cit, pâg. 961 y ss; ESTEVES GARCIA, Pablo; ob cit, pag 18 y ss; MACE, Myles L y 
MONTGOMERY, George G; ‘'Fusiones y  Adquisiciones’’, Editorial Oikos Tau, Barcelona, 1990, pâg. 23 y ss.
^^Vid. BREALEY, Richard A; MYERS, Stewart C. y ALLEN, Franklin; ob cit, pâg. 964.
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de gas. De esta manera se integran los dos negocios (electricidad y gas) y los beneficios 
derivados de la diversifîcaciôn de actividades y del aprovechamiento de economias de 
escala (y alcance) justifican la operaciôn.
La reestructuraciôn empresarial, como fmalidad de la operaciôn, también puede perseguir 
la reducciôn en la capacidad de un sector. De este modo, las concentraciones son un 
mecanismo para eliminar la capacidad productiva sobrante en una actividad econômica 
determinada. Para la doctrina, las mayores oportunidades de mejorar la efïciencia 
aparecen en las industrias con demasiadas empresas y demasiada capacidad. En estos 
casos se producen oleadas de concentraciones en las que se disminuye la capacidad y se 
recortan empleos, liberando una parte del capital para ser reinvertido en otros sectores de 
la economia^^.
Ahora bien, también es posible la creaciôn de valor a partir del crecimiento empresarial 
obtenido gracias a una concentraciôn. En este caso, las operaciones se explican por la 
necesidad de acelerar la velocidad de entrada en nuevos mercados, de adquirir tecnologia, 
nuevos recursos y capacidades. Desde esta perspectiva, las concentraciones también son 
un mecanismo idôneo para superar barreras de entrada y favorecer el crecimiento 
empresarial. Por ejemplo, como tendremos la oportunidad de identifïcar posteriormente, 
las concentraciones empresariales en el sector eléctrico colombiano han favorecido la 
adquisiciôn de nuevos recursos y capacidades de las empresas participantes, en particular, 
ayudan a diversifïcar el mix de producciôn de las empresas y, por lo tanto, favorecen la 
posiciôn competitiva de las empresas en el mercado mayorista.
Ibid. pâg. 967. BREALEY, MYERS y ALLEN hacen referencia, a propôsito de esta situaciôn, a la ola de fusiones 
y adquisiciones en el sector bancario de los Estados Unidos después de 1980 producto de la reducciôn de las 
restricciones legislativas y de la mejora de la tecnologia y las comunicaciones. Un ejemplo de esta situaciôn fueron 
el proceso de adquisiciones realizadas por NationsBank, Fleet Financial Group (Fleet Boston) y Bank o f America - 
mâs de 12 operaciones- para culminar este proceso con la consolidaciôn de un solo banco, Bank o f America.
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Es muy importante resaltar que, en la actualidad, el crecimiento empresarial responde ala 
intenciôn de obtener una dimension adecuada como reacciôn al crecimiento de bs 
mercados. Esta ampliaciôn es consecuencia de la globalizaciôn econômica, de la creacbn 
de mercados comunes y de los beneficios mercantiles derivados de acuerdos de lilre 
comercio^^. En el sector eléctrico, los procesos de liberalizaciôn de la industria hin 
favorecido el crecimiento empresarial al introducir la competencia en determinads 
actividades, como la producciôn y la comercializaciôn de electricidad.
Ahora bien, la creaciôn de valor también puede derivarse de una estrategia de crecimieito 
enfocada en la intemacionalizaciôn. Mediante esta estrategia, las empresas tienen la 
posibilidad de adquirir recursos -no disponibles en el mercado local- a costos inferiore^ a 
los que supondria entrar en este mercado desde cero. Esta es una de las motivaciones rds 
importantes en las operaciones transfronterizas de concentraciôn llevadas a cabo enel 
sector eléctrico, debido a las grandes inversiones econômicas necesarias para la 
prestaciôn de actividades en tal sector y a la necesidad superar barreras de entrada corro, 
por ejemplo, aquellas de carâcter legal. Por este motivo, es preferible planear ma 
concentraciôn con una empresa ya consolidada en el mercado local, que entrar como in 
nuevo agente competidor. Como tendremos la oportunidad de analizar, en Europa eàa 
estrategia es frecuente gracias a los procesos de liberalizaciôn y al impulso, por ks 
autoridades comunitarias, de un futuro mercado ùnico de la energia.
En otros casos, la creaciôn de valor también se alcanza mediante las concentracionts, 
cuando estas son producto de decisiones empresariales que consideran la operaciôn cono 
una oportunidad favorable de inversiôn. Un ejemplo de esta situaciôn acontece cuando la 
empresa objeto de la operaciôn, podria estar infravalorada por el mercado, de tal moto
Como sucede en la Union Europea, en la zona del Mercosur y con los paises que han celebrado tratados de lilre 
comercio con Estados Unidos taies como Canada y México (NAFTA), Chile o Panama.
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que los directivos, conflando en sus habilidades de gestion, planean la operaciôn, con las
expectativas de dar un mayor valor a la empresa^
Asimismo, existen empresas que, después de haber cubierto sus costes (especialmente 
costes de administraciôn, operaciôn y mantenimiento), después de pagar impuestos, 
intereses de la deuda y distribuido sus utilidades, siguen disponiendo de excedentes de 
liquidez que no se pueden repartir via dividendes y cuya inversiôn représenta una séria 
difîcultad para los directivos. En esta situaciôn, es posible que la reinversiôn de estos 
flujos en la propia empresa no sea una estrategia atractiva financieramente, ya que estas 
reinversiones rendirian menos que el coste de oportunidad del capital. En estos casos, una 
de las posibilidades es el destino de estos recursos para fînanciar operaciones de 
concentraciôn empresarial, siempre y cuando con ellas se esté creando valor para la 
empresa y suponga una opciôn viable, teniendo en cuenta la rentabilidad esperada y el 
riesgo de la operaciôn.
Finalmente, una ulterior motivaciôn es el mejoramiento de la posiciôn de una empresa en 
su sector, traducida en un aumento de su poder de mercado que -en la prâctica- se puede 
obtener, por ejemplo, mediante la adquisiciôn de empresas dedicadas a la misma 
actividad o mediante la integraciôn con proveedores o clientes^^. En el sector eléctrico, el
Vid. MASCARENAS PEREZ-INIGO, Juan; ob cit, pâg. 14.
Cuando se realizan operaciones de concentraciôn, como la adquisiciôn de un agente proveedor o de un cliente, en 
el interior de la misma cadena econômica, se entiende que en este caso estamos frente a una integraciôn vertical. En 
estas situaciones, las empresas tienen un mayor control y coordinaciôn sobre servicios o productos de su misma 
actividad. En la actualidad, estas operaciones son menos ffecuentes debido a la tendencia creciente de subcontratar 
determinados servicios por resultar mâs rentable que si se ejerciese un control directo sobre la prestaciôn del servicio 
o la producciôn de un bien asociado a la misma actividad econômica. En la década de los cincuenta y sesenta se 
pensaba que General Motors ténia una mayor ventaja sobre sus competidores, en materia de costes, debido a que 
producia directamente un mayor porcentaje de los componentes de los coches en sus propias factorias. En la década 
de los noventa, esta situaciôn cambiô y quienes pasaron a tener mayor ventaja en los costes de sus componentes 
fueron Ford y Chrysler debido a que contrataban la fabricaciôn de estos componentes con proveedores extemos
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incremento del poder de mercado es un factor evaluado en todas las operaciones de 
concentraciôn debido a las caracteristicas especiales de la industria, que favorecen la 
formaciôn de oligopolies y la tendencia a la colusiôn.
3.2. La maximizaciôn de la riqueza de les directives.
La teoria econômica también considéra que, independientemente de la creaciôn de valor, 
las operaciones de concentraciôn empresarial pueden perseguir la obtenciôn de beneficios 
particulares para los directivos de la empresa. En este supuesto, las motivaciones pueden 
ser las siguientes^**:
• La obtenciôn de beneficios econômicos especiales para los directivos de la 
empresa que ejecuta la operaciôn. Estos beneficios se pueden traducir en ingresos 
extraordinarios, por ejemplo, en bonificaciones.
• La mejora de la efïciencia gracias a la ôptima gestiôn de actives por parte de la 
nueva direcciôn. En este caso, el nuevo equipo directive pone a disposiciôn de la 
empresa, recursos y capacidades que antes de la operaciôn no estaban disponibles.
• El cambio en la estructura de gobiemo de las empresas. De este modo, mediante la 
operaciôn de concentraciôn, las empresas buscan superar algunas de las 
limitaciones en el gobiemo de las mismas; como, por ejemplo, ataduras derivadas 
de influencias gubemamentales, de presiones sindicales o de rigidas estmcturas 
administrativas.
independientes. Vid. BREALEY, Richard A; MYERS, Stewart C. y MARCUS, Alan J; "Fundamentos de Finanzas 
Corporativas”, Editorial Mo Graw Hill, Madrid, 2007, pâg. 613.
Vid. CUERVO GARCIA, ob cit, pâg. 77 y ss.
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3.3. La respuesta a procesos internos o a presiones externas.
En ocasiones, las operaciones de concentraciôn son el resultado de decisiones tomadas 
por procesos intemos de la organizaciôn o cambios en la estructura empresarial 
motivados por cambios administrativos, nuevas estrategias logisticas, etc.
Del mismo modo, estas operaciones pueden ser producto de reacciones empresariales a 
las presiones de los mercados de capitales, de los bancos de inversiôn o de otros grupos 
como las asociaciones empresariales^*.
A este respecte es necesario resaltar que, en el caso de las concentraciones en el sector 
eléctrico, los elevados costes de estas operaciones hacen necesario el respaldo de la banca 
de inversiôn, que motivada por los beneficios econômicos de estas operaciones, 
contribuyen activamente a su planifîcaciôn y financiaciôn. Este acompanamiento, s in 
llegar a constituir una presiôn, es un factor déterminante que posibilita la ejecuciôn de 
estas operaciones.
Por ejemplo, la concentraciôn ENEL/ACCIONA/ENDESA, contô con la participaciôn de 
diferentes bancos que apoyaron a ENEL y a ACCIONA en el diseno fînanciero de la 
operaciôn. Asi pues, para que ACCIONA pudiese participar en esta concentraciôn, 
recibiô de la banca préstamos por un valor de 7.000 millones de euros. De estos 7.000 
millones de euros, el 32% fue otorgado por el Banco Santander. Banco que 
posteriormente, ante la perspectiva de que ACCIONA vendiese a ENEL su participaciôn 
en ENDESA, negociaria con el grupo constructor la reestructuraciôn de su deuda^^.
Vid. CUERVO GARCIA, ob cit. pâg. 80.
Vid. COTIZALIA; articulo ‘‘Acciona se compromete a abandonar Endesa en marzo de 2010", 4 de noviembre de
2008. Disponible en www.cotizalia.com. Asimismo, Vid. infra. Apartado 3.9 del segundo capitulo.
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3.4. Consideraciones finales.
En un estudio realizado por la empresa de consultoria KPMG en 1999, se expusieron los 
resultados de una encuesta realizada a varias empresas sobre las principales motivaciones 
que orientaban los procesos de fusion o adquisiciôn. Los resultados obtenidos fueron los 
siguientes*^:
• Acceder a nuevos mercados geograficos (35%).
• Maximizar el valor de los accionistas (20%).
• Aumentar o protéger la cuota de mercado ( 19%).
• Adquirir nuevos productos o servicios (8%).
• Obtener el control sobre una cadena de distribuciôn (7%).
• Otros (11%).
Estos resultados contrastan con un estudio de similares caracteristicas realizado en el ano 
2000 en Espana sobre los principales motives que impulsaban a las empresas locales a 
llevar a cabo operaciones de concentraciôn (fusiones y adquisiciones, en este caso). En 
este estudio, la bùsqueda del liderazgo en el sector fue el motivo mâs valorado por los 
directivos encuestados a la hora de realizar este tipo de operaciones*"*.
Vid. MASCARENAS PEREZ-INIGO, Juan; ob cit, pâg. 162 y ss.
Ibid. pâg. 37 y ss.
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En este orden de ideas, se debe resaltar que las operaciones de concentraciôn responden a 
una compleja combinaciôn de motivaciones de la mâs diversa indole, que varian de 
acuerdo a las circunstancias de tiempo, modo y lugar y que no siempre consiguen la 
creaciôn de valor como resultado de la operaciôn.
Consolidar la estructura de un sector econômico con exceso de agentes, obtener 
beneficios derivados del aprovechamiento de economias de escala, obtener beneficios de 
procesos de integraciôn vertical, la diversifîcaciôn de riesgos, la valoraciôn bursâtil o la 
incursiôn en nuevos mercados, son todos motivos validos para planear una concentraciôn.
Ahora bien, como tendremos la oportunidad de identifïcar en el présente trabajo, las 
principales motivaciones a la hora de planiflcar una operaciôn de concentraciôn en el 
sector eléctrico son las siguientes: el crecimiento empresarial (en términos de cuota de 
mercado, poder de mercado, numéro de clientes, etc), la diversifîcaciôn de servicios, el 
posicionamiento estratégico de las empresas (en especial en el âmbito europeo) y la 
posibilidad de penetrar en nuevos mercados con una importante posiciôn competitiva.
No obstante, a la hora de ejecutar una concentraciôn en este sector, es déterminante 
tener présente las limitaciones de las normas de competencia y, en particular, el 
componente politico que aun estâ asociado a este sector, tanto en el caso de operaciones 
locales o como en el supuesto de concentraciones transfronterizas.
En relaciôn a la influencia politica, algunos autores afirman que, en la actualidad, una
motivaciôn de las concentraciones empresariales puede ser la creaciôn de empresas de
gran dimensiôn, con posiciones de dominio consolidadas en sus mercados intemos,
protegidas (politicamente) de la competencia exterior y con una gran capacidad de
irrumpir en mercados extranjeros, conocidas como “campeones nacionales”. Los
procesos de concentraciôn mediante los que se crean este tipo de empresas, son apoyados
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por los Gobiemos, que respaldan que empresas nacionales compitan con fortaleza en 
mercados intemacionales, a pesar del detrimento de las condiciones de competencia en su 
mercado intemo. Sobre este tema haremos reiterada referencia a lo largo del presente 
trabajo*^.
4. Sector eléctrico y concentraciones empresariales.
4.1. El proceso de liberalizaciôn de servicios y el sector eléctrico.
En términos generates, en aquellos paises donde se han llevado a cabo procesos de 
liberalizaciôn en el sector eléctrico, este servicio esta organizado bajo un régimen de 
competencia en las actividades de producciôn y comercializaciôn de electricidad. Las 
actividades de distribuciôn y transporte no son actividades en competencia por tener 
caracteristicas de monopolio natural*^ y, ademâs, se han organizado mercados
A este respecte WHISH, sostiene: “Las empresas de un pais (o de una agrupaciôn politica como la Union 
Europea), pueden ejecutar una concentraciôn con la fmalidad de convertirse en un “campeôn nacional” (o un 
campeôn europeo). Los Gobiemos pueden animar las concentraciones que crean grandes empresas domesticas, con 
mayor capacidad de competir en mercados intemacionales, aunque los “campeones nacionales”, libres de la 
disciplina impuesta por la competencia en sus mercados domésticos, pueden carecer de las habilidades necesarias 
para tener éxito en el resto del mundo”. Cfr. WHISH, Richard; “Competition L aw ”, Editorial Oxford University 
Press, Oxford, 2009, pâg. 803. Traducciôn propia. Sobre este tema Vid. infra. Apartado 3.8. del segundo capitulo; 
Apartado 4.4. del tercer capitulo
La teoria econômica define el monopolio natural en los siguientes términos: “ ...se dice que emerge un monopolio 
natural cuando la tecnologia de producciôn, como por ejemplo costos fijos elevados, provoca que los costos totales 
en el largo plazo declinen al aumentar la producciôn. En taies industrias, dice tal teoria, un solo productor 
eventualmente serâ capaz de producir a un costo mâs bajo que cualquier otro par de productores, por lo tanto 
creândose un monopolio “natural” . El resultado serân precios mâs altos si mâs de un productor sirve a ese mercado. 
Mâs aùn, se dice que la competencia causaria inconvenientes al consumidor dada la construcciôn de inffaestructura 
redondante, por ejemplo, excavaciones en las calles para el tendido de lineas dobles de gas o agua potable” . Cfr. 
DILORENZO, Thomas J; “The Mith o f Natural Monopoly”, en: The Review of Austrian Economics, Editorial 
Springer Netherlands, Vol. 9, Num. 2, Amsterdam, 1996. Disponible en:
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mayoristas, regidos por el juego de la oferta y la demanda, administrados por un operador 
independiente. Del mismo modo, todo sector eléctrico liberalizado, es regulado por una 
Comision sectorial, cuya principal caracteristica debe ser, en teoria, su independencia de 
cualquier agente del sector y del Gobiemo.
Ahora bien, la apertura a la competencia del sector eléctrico es el resultado de una 
evolucion en la cual (en unos paises con mayor celeridad que en otros) se ha pasado de 
un modelo intervencionista del Estado a un esquema de liberalizaciôn de servicios, en el 
que el Estado no se reserva la titularidad de estas actividades, ni las gestiona de manera 
directa, sino que se limita a ser un garante de unas condiciones juridicas que se deben 
respetar y a velar por su cumplimiento*^.
El primer periodo de esta evoluciôn tiene lugar en Europa Occidental a partir del final de 
la segunda guerra mundial cuando se generaliza y se consolida una politica econômica 
intervencionista, que habia tenido sus inicios después de la primera gran confrontaciôn 
bélica de 1914.
De acuerdo con este criterio, el Estado se reserva la titularidad y asume la prestaciôn 
directa de la mayoria de los sectores estratégicos de la industria (gas, carbôn, electricidad.
http://mises.org/ioumals/rae/pdf/RAE9 2 3.pdf. En este sentido, no es econômicamente eficiente la introducciôn de 
competencia en el transporte o en la distribuciôn de electricidad construyendo paralelamente una linea de transporte 
o distribuciôn junto a otra ya existente. En consecuencia, la prestaciôn de estas actividades se limita a un solo agente 
en condiciôn de monopolio.
*^La evoluciôn de la industria eléctrica es un fenômeno particular ligado a un proceso evolutivo de mayor dimensiôn 
como es la concepciôn teôrica de las funciones del Estado. En una posiciôn intermedia encontramos la ruptura del 
concepto de servicio pùblico para pasar al concepto actual de servicios econômicos de interés general.
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ferrocarriles, telecomunicaciones, etc.), debido a la importancia que representaban estas 
industrias para la reconstruccion de los paises afectados por la guerra**.
Este proceso de nacionalizacion llevo a la existencia de empresas publicas de gran 
dimension*^ totalmente integradas verticalmente, que operaban siguiendo las 
instrucciones del Gobiemo -manteniendo o no criterios de efïciencia- y que deblan hacer 
frente a una intensa demanda.
Ahora bien, en los casos en que la prestaciôn de la actividad no era llevada a cabo por 
una empresa pùblica, lo podia hacer una empresa privada bajo una concesiôn otorgada
por el Estado, que no le entregaba la titularidad de la actividad sino “el privilegio de su
* *ejercicio .
Después de la primera guerra mundial, el tenso ambiente de confrontaciôn que aun se percibfa en Europa, llevô, 
inicialmente, a que los Estados consideraran necesario el control directo de actividades como las telecomunicaciones 
y el sector energético por considerarlas militarmente estratégicas, junto a las ya controladas industria del acero y de 
la construcciôn naval. Esta situaciôn favoreciô un proceso de nacionalizaciones directas, establecimiento de 
monopolios, creaciôn de empresas pùblicas, etc. que después de la segunda guerra mundial se generalizo con 
fündamento en la necesidad reconstruir los paises e impulsar el desarrollo econômico. Vid. ARINO, Caspar, DE LA 
CUETARA, Juan Miguel y NORIEGA, Raque 1; "Nuevo Papel Del Estado en Sectores Regulados”, Editorial 
Deusto, Barcelona, 2005, pâg. 33 y ss. Véase también CAMERON, Peter; "Competition in Energy M arkets”, 
Editorial Oxford University Press, Oxford, 2002, pâg. 10 y ss, trabajo que nos sirve de apoyo en la construcciôn de 
este proceso.
Es asi como durante este periodo surgen las grandes companias europeas pùblicas de gas y electricidad como 
Electricité de France (EDF) en 1946, Gaz de France (GDF) en 1949, ENDESA en 1942 y ENEL en Italia en 1962. 
En Gran Bretana, el sector eléctrico se nacionaliza en 1947, después de un proceso que se habia iniciado hacia 1926 
con la creaciôn de la Central Electricity Board (CEB) encargada de construir la red nacional de transporte de 
electricidad. Vid. HERNANDEZ, Juan Carlos; "Regulaciôn y  Competencia en el Sector Eléctrico: Evoluciôn, 
Regulaciôn Actual y  Perspectivas de Futuro ”, Editorial Thomson Aranzadi, Navarra, 2005, pâg. 27.
ARINO ORTIZ, Gaspar; "Fallos y Logros de los Sistemas Regulatorios”, en: Regulaciôn, Desregulaciôn, 
Liberalizaciôn y  Competencia, Editorial Marcial Pons, Fundaciôn Rafael del Pino, Madrid, 2006, pâg. 24. En tomo 
al papel del Estado en este periodo, el autor destaca que el Estado calificaba estas actividades como servicios
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Bajo este modelo, independientemente de si el servicio se prestaba por intermedio de una 
empresa pùblica o de un operador privado titular de una concesiôn, las empresas 
operaban en régimen de monopolio, protegidas de la competencia gracias a las fùertes 
barreras de entrada o a la simple prohibiciôn expresa de la competencia y bajo los 
lineamientos de la politica industrial dictada por el Estado^*.
En materia energética, esta politica, iba dirigida a asegurar, como objetivo principal, la 
garantia del suministro y la independencia energética, sin atender a factores como la 
efïciencia empresarial o un sistema técnico de remuneraciôn de los agentes prestadores.
Hay que destacar que en el importante crecimiento econômico que experimentaron los 
paises europeos durante este periodo, jugô un papel déterminante la industria energética 
gracias a este control por parte del Estado. El modelo vigente de la industria en aquel
pùblicos (asi estuviesen lejos de serlo por no corresponder con las fmalidades esenciales del Estado), reservândose 
su titularidad y su gestiôn quedando de esta manera “publificadas” termino también conocido en la doctrina como 
publicatio. Cfr. ARINO ORTIZ, Gaspar, ibid, pâg. 23. Sobre este proceso se puede consultar también la obra de 
SEND IN GARCIA, Miguel Àngel; "Regulaciôn y  Servicios Pùblicos”, Editorial Comares, Granada, 2003, pâg. 56 y 
ss.
En Espana, la declaraciôn como servicio pùblico de los servicios de electricidad, gas y agua, se hace en 1924 
mediante Real Decreto Ley de 12 de abril. De suerte que la administraciôn quedaba facultada para intervenir libre y 
ampliamente en estos sectores desapareciendo asi los titulos especificos que justificaban anteriormente su 
intervenciôn. Vid. ARANA GARCIA, Estanislao, MORAL SORIANO, Leonor y TORRES LOPEZ, Maria 
Asunciôn; “La Convergencia del Mercado Interior de Electricidad y el Mercado Eléctrico Espanol”, en: El Sector 
Eléctrico en Espana, Competencia y  Servicio Pùblico, Editorial Comares, Granada, 2007, pâg. 12.
La politica de intervenciôn, protecciôn y aislamiento de las economias nacionales respondia a la idea de que el 
Estado era el senor de la economia, responsable de su direcciôn y de que esta podia ser gestionada de manera directa 
mediante el gasto publico o la politica monetaria. Vid. DE LA CRUZ FERRER, Juan; "Principios de Regulaciôn 
Econômica en la Uniôn Europea”, Institute de Estudios Econômicos, Madrid, 2001, pâg. 58.
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momento permitiô el consumo masivo de recursos energéticos a precios comodos para 
los consumidores (especialmente para grandes usuarios), ya que la fijacion de estos era 
ajeno a un sistema competitivo de mercado^^.
Posteriormente, transcurrida la década de los setenta, diversas circunstancias de orden 
politico y econômico, dan pie para la ruptura de este modelo que, como mencionamos 
anteriormente, tenia al Estado empresario como principal protagonista, especiamente en 
el campo de los denominados servicios pùblicos.
En primer lugar, la estrategia de crecimiento econômico con fundamento er el gasto 
pùblico deja de funcionar con los resultados obtenidos en anos anteriores, debido a la 
incapacidad econômica de los Gobiemos de seguir asumiendo protagônicaments el papel 
de motor de la economia. Igualmente, las rigidas limitaciones a la iniciativa privada 
traducidas en procedimientos engorrosos, complejos regimenes de autoiizaciones 
administrativas, etc, desestimularon la actividad empresarial particular. De este modo, las 
tasas continuas de crecimiento econômico bajaron de ritmo y el desempleo apaiece como 
una consecuencia natural^^.
En segundo lugar, la crisis del petrôleo de 1970 obligo a un necesario replanteamiento de 
la politica energética de los paises occidentales, importadores de petrôleo y a su vez 
grandes consumidores, al ponerse de manifiesto su alta dependencia de bs paises 
productores^"*.
'^^Vid. CAMERON, Peter; ob cit, pâg. 11.
Vid. DE LA CRUZ FERRER, Juan; ob cit, pâg. 59.
^  La crisis del petrôleo de la década de los 70 tuvo como on'genes la decisiôn de la Organizaciôi de Paises 
Productores de Petrôleo (OPEP) de limitar la producciôn y el envio de petrôleo a Occidente, especiahiente hacia 
Estados Unidos y Holanda, y, por ende, el incremento unilateral de los precios del petrôleo por parte de esta 
organizaciôn.
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La incertidumbre generada sobre los suministros de petrôleo y el hecho de que, para la 
épooa, el petrôleo era el segundo insumo mâs utilizado para la producciôn de electricidad 
(después del carbôn), llevô a los paises afectados a plantearse una necesaria 
diversifîcaciôn de sus fuentes energéticas y a institucionalizar agencias o ministerios 
especializados en energia, que en el futuro se encargarian de elaborar planes de desarrollo 
sectoriales y ejecutarian las medidas adoptadas para contrarrestar la crisis^^.
La intervenciôn de los Gobiemos en el sector energético para afrontar la crisis no tuvo los 
resultados esperados y, en ocasiones, se adoptaron medidas que resultaron ineflcaces y 
con consecuencias problemâticas, como los problemas fînancieros derivados de los 
planes de expansiôn de la capacidad de producciôn de energia nuclear que fueron 
comunes en varios paises como Estados Unidos y Espafia^^.
Este entomo de crisis, sumado a los trabajos que académicos estadounidenses y 
britânicos habian expuesto cuestionando el papel interventor del Estado en la
Vil CAMERON, Peter; ob cit, pâg. 12.
^  El Espana, entre 1970 y 1980 se realizaron importantes inversiones destinadas a aumentar la capacidad de 
prodicciôn del sector eléctrico, especialmente en centrales de carbôn y nucleares, como respuesta a las subidas en 
los precios del petrôleo y eon fundamento en unas estimaeiones crecientes de la demanda que posteriormente 
resultaron ser excesivas, en un entomo econômico de la época caracterizado por tasas de interés crecientes y una alta 
inflæiôn. Esta situaciôn se agrava en la mitad de la década de los 80 al haberse prolongado el tiempo de 
construceiôn de las eentrales eléctricas, especialmente las nucleares. En este entomo, las empresas eléctricas 
espaîolas se vieron envueltas en una delicada crisis financiera a la cual el Gobiemo debiô hacer frente con medidas 
de irdole tarifario y la declaraciôn de moratoria en la constmcciôn de algunas centrales nucleares. Vid. LOPEZ DE 
CASTRO GARCIA MORATO, Lucia; “Liberalizaeiôn y Competencia en el Sector Eléctrico. Balance 1998-2003.”, 
en: Frivatizaciones y  Liberalizaciones en Espana: Balance y  Resultados (1996-2003), Tomo II, Editorial Comares, 
Grarada, 2004, pag. 159 y ss.
49
Economia^^, fue el punto de partida para que autoridades, agentes del sector y 
organizaciones intemacionales^*, se comenzaran a replantear puntualmente el papel del 
Gobiemo en la industria eléctrica^^ y, por consiguiente, que se iniciara una discusion 
sobre las ventajas que para el Estado, empresas y usuarios representaria cambiar el 
modelo vigente a uno en donde se pudiese introducir competencia en aquellas actividades 
de la cadena donde fuese posible y se organizara el funcionamiento del sector bajo el 
modelo de mercado competitivo.
En este orden de ideas, en la teoria econômico-juridica, aparece un nuevo modelo de 
organizaciôn del sei*vicio eléctrico, caracterizado por estar abierto a la competencia y en 
el que el Estado se alejaria de su papel de agente prestador para dar paso a la intervenciôn 
de la iniciativa privada en las distintas actividades del sector. Las principales
Se destacan los trabajos de Milton Friedman, Ronald Coase, George Stigler y Alferd Kahn, algunos de ellos 
pertenecientes a la Eseuela Econômica de Chicago y que convergian en la defensa del libre mercado. Respecto a los 
procesos de liberalizaciôn y el papel de la regulaciôn, son punto de refereneia los trabajos de autores como Roger 
Noll, Alan Stone, William Baumol, Paul Joskow, Stephen Breyer, entre otros.
^  La influencia de las organizaciones intemacionales en el proceso de liberalizaciôn de los servicios pùblicos y en la 
redefmieiôn del papel estatal en la economia es innegable. Después de la segunda guerra mundial, organizaciones 
como las Naciones Unidas, la Organizaciôn Mundial de Comercio, el Fondo Monetario Intemacional, el Baneo 
Mundial, la Agencia Intemacional de la Energia, la Uniôn Europea, ete; propusieron y respaldaron procesos de 
liberalizaciôn econômica que convergen, junto con otras circunstancias, en el proceso politico, social y econômico 
contemporâneo denominado “Globalizaciôn”. Para una aproximaciôn a las implicaciones de este eomplejo concepto 
Vid. STIGLITZ, Joseph; "Los Felices 90 ”, Editorial Punto de Lectura, Madrid, 2005, pâg. 476 y ss.
Que se caracterizaba por un esquema de planifîcaciôn vinculante, explotaciôn unificada y retribuciôn con base a
costes establecidos por el Gobiemo. Vid. ARINO ORTIZ, Gaspar; Principios de Derecho Publico ; ob cit, pâg.
717 yss.
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caracteristicas de este modelo, conocido como “regulaciôn para la competencia”, son las
100siguientes :
Separaciôn de actividades en la industria eléctrica, de tal modo que se convierten en 
negocios independientes las actividades de producciôn de electricidad, transporte, 
distribuciôn y comercializaciôn.
Libertad de entrada en aquellas actividades donde es posible la competencia, 
circunstancias que se traduce en un abandono del sistema de planifîcaciôn central.
Libertad de contrataciôn y formaciôn competitiva de precios.
100 Ilnd. pâg. 716. Debemos destacar que el proceso de cambio en el modelo de organizaeiôn y prestaciôn de 
servicios como la electricidad, las telecomunicaciones, el gas, etc; llevô aparejada una intensa discusiôn doctrinal 
sobre la transformaciôn o sustituciôn del concepto de servicio pùblico -que tradicionalmente abarcaba todas estas 
actividades econômicas- por el de servicios econômicos de interés general. A pesar de que no entraremos en detalle 
en esta discusiôn, debemos resaltar que el TFUE, en sus articules 14 y 106 (num.2), reconoce la importancia de los 
servicios econômicos de interés general para el cumplimiento de los objetivos de la Uniôn y expresamente los 
somete al Derecho de la Competencia. Esta importancia también se destaca en la Carta de Derechos Fondamentales 
de la Uniôn Europea (DOUE C 303 de 14 diciembre 2007), que en su articulo 36 reconoce el acceso a estos 
servicios como mecanismo para promover la cohesiôn social y territorial de la Uniôn. Para profundizar en el alcanee 
de las obligaeiones de servicio pùblico propias de estos servicios y en su importaneia para el logro de objetivos 
comunitarios como la consolidaciôn del mercado comùn Vid. Articulos 14 y 106 del TFUE, versiôn consolidada 
publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm: 
Comunicaeiôn de la Comisiôn de 12 de mayo de 2004 (COM (2004) 374 final, no publicado en el DOUE; “Libro 
Blanco sobre los servicios de interés general'; Comunicaeiôn de la Comisiôn de 21 de mayo de 2003 (COM (2003) 
270 final, - DOUE C 76 de 25 de marzo de 2004-); “Libro Verde sobre los Servicios de Interés General” y las 
Comunicaciones de la Comisiôn COM (1996) 443 de 11 de septiembre de 1996 (DOUE C 281 de 26 de septiembre 
de 1996) y COM (2000) 580 de 20 de septiembre de 2000 (DOUE C 17 de 19 de enero de 2001). Comunicaciones 
disponibles en http.//europa.eu/scadplus/leg/es/1 vb/123013.htm..
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Libre acceso a las redes. Como ya hemos indicado, en las actividades de transporte y 
distribuciôn se hace ineficiente la introducciôn de competencia por su condiciôn de 
monopolio natural, pero se fijan unas obligaeiones para el operador de la red que se 
traducen en permitir el acceso a la red a terceros, se penaliza la discriminaciôn, se 
regulan las causas de negaciôn de acceso, se eliminan los derechos exclusivos de os 
propietarios de la red, etc****.
Creaciôn de las comisiones de regulaciôn como entidades independientes del 
Gobiemo, encargadas de la regulaciôn sectorial, del control de los operadores y, en 
algunos casos, con facultades sancionatorias.
Ahora bien, en el seno de la Uniôn Europea, es un punto de referencia el proceso de 
liberalizaciôn del sector eléctrico llevado a cabo en el Reino Unido, gracias -en buma 
medida- a la promulgaciôn en 1989 de la “Electricity Act”. Mediante esta Ley se rompiô 
el modelo de integraciôn vertical de la industria eléctrica para pasar a un sistema de 
separaciôn de las actividades de producciôn, transmisiôn, distribuciôn y suministro. 
Igualmente, se defîniô un modelo en competencia para las actividades de producciôt y 
suministro de electricidad*** .^
'°* Vid. DE LA CRUZ FERRER, Juan; "La Liberalizaciôn de los Servicios Pùblicos y  el Sector Eléctrica. 
Editorial Marcial Pons, Madrid, 1999, pâg. 369 y ss.
A pesar de la importancia de esta norma para el proceso de liberalizaciôn, también se deben tener en cuenta las 
reformas introducidas por la “Utilities Act” del ano 2000 y por la “Energy Act” del ano 2004. Vid. “Electricity 
Regulation in 30 Jurisdiction Worlwide, 2006”, Editorial Global Competition Review, Freshfields Bruckhius 
Deringer, Londres, 2005, pâg. 175 y ss. Disponible en
http://www.ffeshfields.eom/publications/pdfs/2006/GTDTER2006.pdf
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En el caso de Espana, la liberalizaciôn del sector eléctrico se llevô a cabo mediante la 
Ley 54/1997 (Ley del Sector Eléctrico)*** ,^ como resultado del proceso de incorporaciôn 
de la Directiva Comunitaria 96/92/CE***"*, que estableciô las primeras medidas de 
liberalizaciôn del sector eléctrico para todos los paises que, a la sazôn, eran miembros de 
la Uniôn Europea. Posteriormente, esta Directiva fue derogada por la Directiva 
Comunitaria 2003/54/CE*** ,^ que intensified aun mâs el proceso de liberalizaciôn*** .^
Ley del 27 de Noviembre de 1997, publicada en el BOE num. 285 de 28 de noviembre de 1997, pâgs. 35097 - 
35126 y disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/154-1997.html
Directiva de 19 de diciembre de 1996, publicada en el DOUE L 027 de 30 de enero de 1997, pâgs. 20-29 y 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31996L0092:ES:HTML. Esta norma 
estableciô los principios y las reglas de primer orden, bajo las cuales deblan operar los mercados eléctricos en los 
diferentes paises de la Uniôn Europea. Cada pais debiô ajustar gradualmente su Ordenamiento a la Directiva 
Comunitaria, de tal modo que la liberalizaciôn se concibiese como un proceso paulatino que lie varia a la futura 
consolidaciôn de un mercado interior de la electricidad. Vid. DE LA CRUZ FERRER, Juan; “El Mercado Interior de 
la Electricidad: Perspectiva Juridica”, en: Regulaciôn Sectorial y  Competencia, Editorial Civitas, UNESA, 
Fundaciôn Hidroeléctrica del Cantâbrico, Madrid, 2002, pâg. 28.
La Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio de 2003 (publicada en el DOUE L 176 de 15 de julio de 2003, pâg. 37- 
56) se promulgô simultâneamente junto con otras disposiciones que pretendian avanzar en la consolidaciôn del 
mercado interior de la energia y del gas en Europa eomo por ejemplo la Directiva 2003/55/CE, de 26 de junio de 
2003, sobre normas comunes para el mercado interior del gas natural, el Reglamento (CE) No. 1228/2003,que régula 
las condiciones de acceso a la red para el comercio transfronterizo de electricidad y la Decisiôn 1229/2003/CE, del 
Parlamento Europeo y del Consejo, que establece un conjunto de orientaciones sobre la politica comunitaria en el 
âmbito de las redes transeuropeas de la energia. Todas estas disposiciones fueron publicadas en el DOUE L 176 de 
15 de julio de 2003.
Para el Profesor DE LA CUETARA, en Espana se ejecutô el proceso de liberalizaciôn para “incorporar a los 
sectores estratégicos incentivos que obligaran a sus empresas a mejorar su productividad; para eliminar rigideces 
burocrâticas, orientar la toma de decisiones hacia las necesidades de los usuarios y facilitar la innovaciôn; y, por 
supuesto, para mejorar la competitividad del pais en el contexto de la globalizaciôn de la economia m undial...”. Cfr. 
DE LA CUETARA MARTINEZ, Juan Miguel; “Funcionamiento del Mercado Ibérico en un Entomo Liberalizado”, 
en: El Sector Eléctrico en Espana. Competencia y Servicio Pùblico. Editorial Comares, Granada, 2007, pâg. 64.
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Es necesario resaltar, que durante la elaboraciôn de este trabajo, fue aprobado un tercer 
paquete liberalizador del sector energético europeo, que entrarâ en vigor el 1 de marzo de 
2011 y que busca impulsar aun mâs el proceso de liberalizaciôn en los Estados miembros 
de la UE. La normativa que integra este tercer paquete de liberalizaciôn es la siguiente:
• Directiva 2009/72/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 
2009 , sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad*** .^
• Directiva 2009/73/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 
2009, sobre normas comunes para el mercado interior del gas natural****.
• Reglamento (CE) 713/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio
de 2009, por el que se créa la Agencia de Cooperaciôn de los Reguladores de la
Energia***^ .
• Reglamento (CE) 714/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio
de 2009, relative a las condiciones de acceso a la red para el comercio
transfronterizo de electricidad****.
Publicada en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, pâg. 55-93 y que derogarâ la Directiva 2003/54/CE. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
'°* Publicada en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, pâg. 94-136 y que derogarâ la Directiva 2003/55/CE. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Publicado en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, pâg. 1-14. Disponible en http://eur- 
lex. europa. eu/es/index .htm
"° Publicado en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, pâg. 15-35 y que deroga el Reglamento (CE) 1228/2003. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
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• Reglamento (CE) 715/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio 
de 2009, sobre las condiciones de acceso a las redes de transporte de gas 
natural***.
Por su parte, en el âmbito Latinoamericano, tiene una importancia trascendental -como 
marco de referencia- el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico chileno llevado a 
cabo a partir de 1982, mediante el Decreto con fuerza de Ley No. 1/82 (D.O. 13 de 
Septiembre de 1982) que, igualmente, implantô la separaciôn de actividades y el modelo 
de mercado competitivo en el servicio eléctrico**^.
De esta manera, cada pais que adoptaba las primeras medidas para iniciar el proceso de 
liberalizaciôn del sector eléctrico, entraba en un proceso de ajuste en este sector.
Publicado en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, pâg. 36-54 y que deroga el Reglamento (CE) 1775/2005. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Argentina continué con este proceso de liberalizaciôn mediante la Ley 23696 de agosto 17 de 1989 (BO de 23 de 
agosto de 1989), la Ley 24065 de 3 de enero de 1992 (BO de 16 de enero de 1992) y el Decreto 1398 de 6 de agosto 
de 1992 (BO de 11 de agosto de 1992). Peru reestructuro el sector eléctrico mediante la Ley 25844 de 6 de 
noviembre de 1992, conocida como Ley de Concesiones Eléctricas (DO de 19 de noviembre de 1992), mientras que 
Brasil realizô lo propio mediante la Ley 8987 de 13 de febrero de 1995, conocida como "Ley de Concesiones de 
Servicios Pùblicos" (DO de 14 de febrero de 1995) y mediante la Ley sectorial 9074 de 7 de julio de 1995 (DO de 8 
de julio de 1995).
En el caso de Colombia, anticipamos que el proeeso de liberalizaciôn de sector eléctrico se llevô a cabo mediante la 
promulgaciôn de la Ley 142 de 11 de julio de 1994 (DO No. 41.433 de 11 de julio de 1994) y de la Ley 143 de 11 
de julio de 1994 (DO No. 41.434, de 12 de julio de 1994), como resultado de los cambios introducidos en el modelo 
econômico por la Constituciôn de 1991. En este sentido, la Ley 142/1994 fïjo el marco general de los servicios 
pùblicos domiciliarios y la Ley 143/1994 estableciô el nuevo modelo del sector eléctrico. Para un mayor 
conocimiento de este proceso de reforma ver el trabajo de URBIZTONDO, Santiago y ROJAS, Juan Manuel; “La 
Reforma del Sector Eléctrico Colombiano: Breve Anàlisis y  Critica Constructiva”, Documente de Trabajo No. 85, 
Fundaciôn de Investigaciones Econômicas Latinoamericanas, Buenos Aires, 2005. Disponible en 
http://www.fiel.org/publicaciones/Doeumentos/DQC85.pdf
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conocido como periodo de transiciôn, durante el cual se adoptaban medidas necesarias 
(generalmente de carâcter transitorio y excepcionales) para hacer operative plenamente el 
nuevo modelo*
Por ejemplo, en Espana, el periodo de transiciôn se caracterizô por la adopciôn de 
medidas como la eliminaciôn graduai de subvenciones a consumidores o el 
reconocimiento de los costes de transiciôn a la competencia (CTCs), que a pesar de ser 
disposiciones que conceptualmente renian con el nuevo modelo adoptado, fueron 
consideradas necesarias para el adecuado funcionamiento del nuevo marco regulatorio.
En Colombia, una medida caracteristica de périodes de transiciôn, es el sistema de 
subsidies en la tarifa, aspecto que por razones de solidaridad y redistribuciôn, 
establecidos en la Constituciôn, aun continua vigente**"*.
4.2. Concentraciones empresariales y reestructuraciôn de la industria energética.
Los procesos de liberalizaciôn del sector eléctrico europeo, sumado a las medidas que 
han fomentado la creaciôn de un mercado interior de la energia, han traido como 
consecuencia un proceso paralelo de reestructuraciôn empresarial en el sector, que se ha 
venido intensifîcando en los ùltimos ahos.
En este sentido, las operaciones de concentraciôn han sido la herramienta idônea para 
llevar a cabo la reestructuraciôn del mapa energético europeo. Esta reestructuraciôn ha 
estado motivada por factores puntuales como la tendencia a integrar negocios como la
Vid. LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; “Derecho de la Competencia en 
Sectores Regulados”, Editorial Comares, Granada, 2001, pâg. 188 y DE QUINTO ROMERO, Javier y otros; 
“Costes de Transiciôn a la Competencia”, Working Paper No. 31, Madrid, 1999, pâg. 25 y ss. Trabajo disponible 
en http://wwvy.arinovasociados.com/librosAVPwebAVP31 pdf
Vid. infra. Apartado 6.1.2. del cuarto capitulo.
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electricidad y el gas (multiutilities^'^), el interés de las empresas europeas de alcanzar una 
mayor presencia intemacional debido a las perspectivas que despierta un eventual 
mercado paneuropeo de la energia y la necesidad de asegurar fuentes conflables de 
aprovisionamiento*
En nuestra opinion, como consecuencia de las concentraciones ejecutadas en el sector, es 
posible un escenario futuro en el que se consoliden grandes empresas prestadoras de los 
servicios de electricidad y gas, con amplia presencia en diferentes mercados régionales y 
con solidas posiciones de dominio en los mercados donde compiten, en particular en sus
El entomo de apariciôn de estas empresas, sus principales caracteristicas y los riesgos que entranan 
para la competencia, son expuestos por AROCENA y CASTRO en los siguientes términos: “Las innovaciones 
tecnolôgicas y de producto en las industrias de red estân propiciando una interrelaciôn creciente entre diversas 
actividades de diferentes industrias. Esto conlleva la apariciôn en el corto y medio plazo de diverses tipos de 
empresas multiservicios (multiutilities). Por ejemplo, creaciôn de empresas que comercializan conjuntamente gas y 
electricidad al consumidor final. O companias propietarias de redes que actùan en un segmente regulado 
(distribuciôn de electrieidad) y que diversifican sus actividades en otras aetividades competitivas de otros sectores 
regulados (telecomunicaciones). O de forma mâs general, fusiones o alianzas estratégicas entre empresas petroleras, 
gasistas, eléctricas, de suministro de agua y telecomunicaciones con distintas combinaciones de actividades 
reguladas y desreguladas. La liberalizaciôn de todos estos sectores proporciona a las empresas nuevas oportunidades 
para explotar las sinergias y desarrollar sus competencias distintivas en diferentes negocios. Las empresas 
multiservicios pueden lograr ganancias de efïciencia beneficiosas para el consumidor en términos de menores 
precios y/o mejora en los servicios. Pero al mismo tiempo estas empresas dificultan el acceso a la informaciôn 
acerca de la asignaciôn de costes entre actividades de distintos negocios y actividades y la fijaciôn de precios de 
transferencia, poniendo en peligro la competencia en los mercados y la consistencia de las decisiones entre 
reguladores de distintas industrias”. Cfr. AROCENA GARRO, Pablo y CASTRO RODRIGUEZ, Fidel; “La 
Liberalizaeiôn de Sectores Regulados”, en: Boletln Econômico de ICE, No. 2640, Enero, Editor Ministerio de 
Industria, Turismo y Comercio, Madrid, 2000, pâg. 30.
Vid. CAMERON, Peter, ob cit, pâg. 323 y ss. Igualmente ARINO, Gaspar y LOPEZ DE CASTRO GARCIA 
MORATO, Lucia; Derecho de la Competencia en..., .ob cit, pâg. 190.
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mercados locales, circunstancia que se explica -en parte- per los altos indices de 
concentracion de la oferta^^^, caracteristica propia de la industria energética.
En efecto, como tendremos la oportunidad de identificar, las concentraciones de 
empresas en el sector energético -bien sean nacionales o transfronterizas- pueden generar 
importantes efectos anticompetitivos como la expulsion de otros competidores o la 
practica de subsidios cruzados. Estos efectos se derivan, en algunos casos, del aumento 
del poder de mercado de la empresa résultante, aspecto critico en el que se enfoca el 
control de concentraciones.
Ahora bien, en el analisis de la reestructuracion de la industria energética europea debe 
tenerse en cuenta un factor adicional déterminante: la intervencion politica. Esta 
intervencion se puede evidenciar en el respaldo a la formacion de empresas tipo 
“campeones nacionales” o cuando esta involucrada en la concentracion una empresa 
extranjera con presencia en el mercado europeo y que, desde el punto de vista regional, es 
competidora de las principales empresas locales. En estos casos la actitud de los 
Gobiemos es de carâcter reservado e, incluso, podria calificarse de restrictiva.
Esta circunstancia obedece a que el control de porciones significativas del mercado 
energético local por parte de empresas extranjeras, representaria la necesidad de confiar a 
ellas aspectos fundamentales como la calidad del suministro energético, su confiabilidad, 
la continuidad, etc; razones todas ligadas a la proteccion del interés general o a la 
seguridad publica, criterios cuya defensa es un argumente frecuentemente utilizado para
Vid. ARINO, Caspar y LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia; Derecho de la Competencia en...., ob 
ait, pâg. 204 y ss. De acuerdo con este autor, otras caracteristicas propias del sector energético son la tendencia a 
mantener una estructura de oligopolio, la complementariedad de los negocios de electricidad y gas, la 
estandarizacion del producto y la estructura de monopolio natural en ciertas fases de la actividad.
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justifïcar la intervencion politica en el trâmite de control de concentraciones^ ^ .^ Esta 
actitud, contrasta con las pretensiones de las autoridades comunitarias, que buscan el 
favorecimiento de la libre circulaciôn de capitales y la libertad de establecimiento.
A pesar de esta problemâtica, el control de concentraciones en el sector energético 
expérimenta un avanzado grado de desarrollo en Europa y, en consecuencia, constituye 
uno de los mejores ejemplos para regiones -como Sudamérica- que, aprovechando la 
liberalizaciôn de sus mercados eléctricos, pretenden avanzar en el desarrollo de planes de 
integraciôn energética.
Una situaciôn de esta naturaleza, es entendida por los Gobiemos como una pérdida de su “soberania econômica” 
(termino acertadamente utilizado por TAPI A HERMIDA), que en muchos casos no estân dispuestos a ceder; en 
especial, cuando las empresas extranjeras involucradas en la operaciôn estân participadas por capital pùblico, como 
en el caso de Electricité de France (EDF), empresa en la cual el Estado Francés contrôla el 85% de su participaciôn 
accionaria. Asimismo, también constituye un argumente frecuente de oposiciôn a estas operaciones, la falta de 
reciprocidad de otros paises respecte a la entrada de operadores extranjeros en sus mercados locales. Vid. TAPI A 
HERMIDA, Alberto J; "Fusionesy OPAS Transfronterizas’’, Editorial Thomzon Aranzadi, Navarra, 2007, pâg. 28.
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CAPITULO II
CONCENTRACIONES EMPRESARIALES EN EL 
SECTOR ELECTRICO EUROPEO
1. Evolucion del regimen comunitario de control de concentraciones.
1.1. La Aplicacion del Tratado CECA a las concentraciones y la ausencia de 
regulacion en el Tratado de Roma.
Como se habia mencionado en el primer capitulo, el TCE de 1957 no consagro ninguna 
disposicion de carâcter especifîco al control de las operaciones de coneentraciôn 
empresarial, debido a la intenciôn politica de promover el creeimiento y competitividad 
de las empresas europeas, en un contexte histôrico marcado por el proceso de 
recLperaciôn de las economias locales después de la segunda guerra mundial.
Este impulso a la competitividad de la industria europea respondia a la necesidad de 
hacer trente al intense desarrollo de la industria japonesa y norteamericana. De este 
moco, en materia de control de concentraciones, no se otorgaron faeultades de 
intervencion a la Comisiôn, en aras de que cada pais tuviese libertad para impulsar su 
desarrollo industrial sin tenerse que preocupar por restricciones provenientes del 
Derceho Comunitario^
Vid. HERRERO SUAREZ, Carmen; “Control de las Concentraciones de Empresas”; en: Derecho Europeo de la 
Comfetencia: Antitrust e Intervenciones Püblicas, Editorial Lex Nova, Madrid, 2005, pâg. 438. Como bien senala la 
auton, “se consideraba que el creeimiento empresarial extemo, actuado mediante el recurso a operaciones de 
concoitraciôn entre empresas pertenecientes a los Estados miembros, permitiria la consecuciôn de las ventajas 
ligadis a las economias de escala, facilitaria el proceso de integraciôn europea y reforzaria la posiciôn de la industria
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No obstante, el vacio legal existente en el TCE, la situaciôn era distinta en el Tratado 
Constitutivo de la Comunidad Europea del Carbon y del Acero (CECA)*^^, ya que este 
se ocupaba expresamente de regular el control de las concentraciones empresariales, pero 
limitando este control a las operaciones llevadas a cabo en la industria del carbon y del 
acero.
Efectivamente, el articulo 66 del Tratado CECA otorgaba a la Comisiôn la facultad de 
evaluar, a priori, las concentraciones llevadas a cabo por empresas carboneras o 
siderurgicas. En su examen, la Comisiôn verifîcaba que la operaciôn “no diese a las 
empresas participes el poder de determinar los precios, controlar o restringir la 
producciôn o distribuciôn u obstaculizar el mantenimiento de una competencia efectiva 
en el mercado, ni de eludir las reglas de competencia del Tratado, estableciendo de modo 
artificial una posiciôn de privilégie que implique una ventaja sustancial en el acceso a los 
abastecimientos o a los mercados”*^ *.
La justificaciôn de este control apuntaba a la intenciôn de evitar la coneentraciôn 
excesiva en estas industrias (la consolidaciôn de cârteles), las cuales se caracterizaban por
europea en el mercado global”. Cfr. HERRERO SUAREZ, Carmen; "Los Contratos Vinculados (Tying Agreements) 
en el Derecho de la Competencia", Editorial La Ley, Madrid, 2006, pâg. 92.
Tratado firmado en 1951 mediante el cual se acordô organizar bajo un mercado comùn la producciôn de acero y 
carbôn de Francia y Alemania. En él también participaron Italia, Bélgica, Holanda y Luxemburgo. La supervisiôn 
del funcionamiento de este mercado se encargo a una autoridad comùn que velaba por el cumplimiento de las 
normas de competencia aplicables y por la transparencia de los precios. Tratado disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/en/treaties/index.htm
Cfr. ALONSO SOTO, Ricardo; “La Aplicaciôn del Articulo del Tratado 85 CEE a las Concentraciones de 
Empresas”, en: Revista de Instituciones Europeas, Vol. 15, No. 3, Editorial Centro de Estudios Politicos y 
Constitucionales, 1988, Madrid, pâg. 776.
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operar bajo una estructura de oligopolio. Del mismo modo, se pretendia mantener un 
control sobre el desarrollo de la industria con fines militares, especialmente en el caso de
Alemania
La inexistencia de control, a la bora de organizar y ejecutar concentraciones, fue ma 
libertad aprovechada intensamente por la industria europea. De suerte, que eüas 
operaciones se convirtieron en una importante estrategia de creeimiento empresarial qie, 
efectivamente, contribuyo al fortalecimiento de las economias locales.
No obstante, la formacion de empresas de grandes dimensiones como consecuencia de 
operaciones de concentracion y el aumento generalizado de estas operaciones, llevo e la 
Comisiôn Europea a plantearse interrogantes, acerca de las consecuencias que las 
concentraciones tendrian en la libertad de elecciôn de los consumidores y sus efecos 
sobre empresas competidoras de mediana y pequena dimensiôn.
1.2. La aplicacion de los articulos 81 y 82 TCE a las operaciones de 
concentracion*^^.
En un Memorandum elaborado por la Comisiôn en 1965*^ "*, se ponia de manifiesto el 
apoyo de este organisme a las operaciones de coneentraciôn, que para aquel entonces se
Vid. DOMINGUEZ PEREZ, Eva; “El Control de las Concentraciones”, en: Derecho de la Competenca y  
Propiedad Industrial en la Union Europea, Editorial Thomson Aranzadi, Navarra, 2007, pâg. 146.
Reiteramos que, en la actualidad, los articulos 81 y 82 son los articulos 101 y 102 del TFUE. Cuando ei el 
présente capitulo hagamos referenda a estos dos articulos, el lector debe remitirse a los articulos indicados del 
TFUE. Vid. Articulos 101 y 102 del TFUE, version consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzcde 
2010. Disponible en http://eur-lex.euroDa.eu/es/treaties/index.htm
Memorândum denominado “El Problema de la Coneentraciôn en el Mercado Comùn” de 1 de diciembre de 1965, 
elaborado con fundamento en un estudio encargado a expertes académicos en la materia.
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realizaban con mayor frecuencia, pero también se resaltaba la necesidad de establecer 
mecanismos de control sobre este tipo de operaciones, planteando la posibilidad de 
utilizar los articulos 81 y 82 del (especialmente este ultimo), como medio de
control de las concentraciones, en ausencia de una regulacion puntual sobre la materia.
De manera especifica, para la Comisiôn y para los expertos consultados por aquella, la 
aplicaciôn del articulo 82 del TCE (102 TFUE) a las operaciones de coneentraciôn, era 
un recurso viable siempre y cuando, a partir de una posiciôn de dominio, se llegase a un 
comportamiento abusivo.
El articulo 82 del TCE (articulo 102 del TFUE) dispone: “Sera incompatible con el mercado comùn y quedarâ 
prohibida, en la medida en que pueda afectar al comercio entre los Estados miembros, la explotaciôn abusiva, por 
parte de una o mas empresas, de una posiciôn dominante en el mercado comùn o en una parte sustancial del mismo. 
Taies prâcticas abusivas podrân consistir, particularmente, en: a) imp oner directa o indirectamente precios de 
compra, de venta u otras condiciones de transacciôn no equitativas; b) limitar la producciôn, el mercado o el 
desarrollo técnico en perjuicio de los consumidores; c) aplicar a terceros contratantes condiciones desiguales para 
prestaciones équivalentes, que ocasionen a éstos una desventaja competitiva; d) subordinar la celebraciôn de 
contratos a la aceptaciôn, por los otros contratantes, de prestaciones suplementarias que, por su naturaleza o segùn 
los usos mercantiles, no guarden relaciôn alguna con el objeto de dichos contratos”.
Como se puede apreciar, este articulo no define expresamente el concepto de posiciôn de dominio, sino que ha sido 
la jurisprudencia la que ha dotado de contenido este precepto. En este sentido, destacamos la definiciôn que realiza 
el TJCE en su sentencia "United Brands” en la que considéra como posiciôn de dominio “La situaciôn de poder 
econômico que ostenta una empresa que le da la facultad de obstaculizar el mantenimiento de una competencia 
efectiva en el mercado de referenda, proporcionândole la posibilidad de comportamientos en medida apreciable 
independientes respecto de sus competidores, sus clientes y, en definitiva, los consumidores” (STJCE de 14 de julio 
de 1978, United Brands Company y  United Brands Continentaal B V  /  Comission, asunto 27/76, recopilaciôn de 
jurisprudencia de 1978, pâg. 207). En sentido similar se pronunciô posteriormente el TJCE en la sentencia de 13 de 
febrero de 1979, asunto 85/79, Hoffinan-La Roche/Comission, recopilaciôn de jurisprudencia de 1979, pâg. 461. 
Jurisprudencia disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
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Este comportamiento abusivo debia ser entendido como cualquier comportamiento 
contrario a los objetivos del TCE*^ ,^ en particular, cuando se trataba de concentraciones 
agresivas, en las que las empresas implicadas eliminaban la voluntad de sus 
competidoras, y también en el supuesto de operaciones en las que mediara la intenciôn 
efectiva de abusar de una posiciôn de dominio, o en el caso de concentraciones que 
eliminasen totalmente la competencia*^^.
La posibilidad de aplicar el articulo 82 TCE, como instrumento de control de las 
concentraciones, era un criterio no compartido de manera unanime. Quienes se oponian a 
esta interpretaciôn, argumentaban que el vacio del TCE, en materia de control de 
concentraciones, debia entenderse como una ausencia expresa de la voluntad del 
legislador para fljar un control especifîco sobre estas operaciones y que, como tal, la 
Comisiôn debia orientarse por este silencio absteniéndose de aplicar extensivamente el 
art. 82 TCE a las concentraciones.
De la misma manera, los criticos manifestaban que el articulo 82 TCE solo prohibia 
determinadas conductas de empresas con posiciôn dominante en el mercado y que taies 
conductas no se podian asimilar a una operaciôn de coneentraciôn. Del mismo modo 
argüian que la norma no castigaba per se el hecho de tener una posiciôn dominante y que
'^^En particular, al objetivo fijado por el articulo 3 g del TCE (derogado por el TFUE, pero sustituido -en su 
mayoria- por los articulos 3, 4, 5 y 6 del TFUE), en el que se establecfa que la acciôn de la Comunidad ira dirigida a 
establecer un régimen que garantice que la competencia no sera falseada en el mercado interior. Para la Comisiôn, 
este era uno de los principales objetivos a defender mediante el eontrol de las eoncentraciones empresariales. Vid. 
Articulo 3 g, TCE, disponible en http://constitueion.rediris.es/legis/1957/trl957-03-25 tratado constitutivo/tr1957- 
03-25 tratado constitutivo.html y articulos 3, 4, 5 y 6 del TFUE, versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 
de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
Vid. DOMINGUEZ GARCIA, Manuel Antonio; “La Eventual Aplicaciôn del los arts. 85 y 86 TCEE a las 
Concentraciones de Empresas como Cuestiôn Abierta”, en: Revista de Instituciones Europeas, vol. 14, No. 2, 
Editorial Centro de Estudios Politicos y Constitucionales, Madrid, 1987, pâg. 376.
64
el articulo 3, letra g, del TCE era una norma en bianco acorde con los instrumentos de 
defensa de la competencia establecidos en el TCE, como lo eran los articulos 81 y 82, los 
cuales, no podian servir de herramienta especifica para el control de concentraciones * .
A pesar de este debate, la Comisiôn tuvo la oportunidad de aplicar su criterio en el 
asunto Continental Can Company Inc. y  Europemballage^^^. En este caso, la Comisiôn 
defendiô la tesis de que la adquisiciôn, por parte de una empresa con posiciôn dominante 
en el mercado, de una participaciôn mayoritaria en una empresa competidora, constituia
Vid CALVO CARAVACA, Alfonso Luis y CARRASCOSA GONZALEZ, Javier; "Las Concentraciones de 
Empresas”, Editorial Colex, Madrid, 2006, pâg. 54. La ausencia de acuerdo en la doctrina sobre el criterio de la 
Comisiôn, se acentuaba por el carâcter ex post del eontrol de concentraciones (teniendo en cuenta las dificultades en 
materia de restablecimiento de la situaciôn a un estado anterior cuando la operaciôn ya se ha ejecutado) y por el 
heeho de que este eontrol se limitaba a operaciones llevadas a cabo por empresas que gozaban de una posiciôn de 
dominio en el mercado. Vid. PACE, Lorenzo Federico; "Derecho Europeo de la Competencia: Prohibiciones 
Antitrust, Control de las Concentraciones y  Procedimientos de Aplicaciôn”, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2007, 
pâg. 398.
En este asunto, la sociedad estadounidense Continental Can, dedicada a la fabricaciôn de embalajes metâlicos, 
adquiriô en 1970, el 80% del capital de la sociedad holandesa Thomassen et Drijver Verblifa -TDV- (uno de sus 
principales competidores), a través de una sociedad intermediaria, de la cual era titular de todas sus acciones 
(Holding Europemballage), aumentando asi hasta un 90% su participaciôn en TDV. Previamente, Continental can ya 
habia adquirido una participaciôn del 86% en la sociedad alemana Smalbach Lubeca Werke AG, competidora 
también en este mercado. La Comisiôn, al analizar la operaciôn de Continental Can sobre TDV, estimo que reforzar 
una posiciôn de dominio mediante la coneentraciôn con una empresa competidora, eliminândose asi la competencia 
directa o potencial en buena parte del mercado comùn, era incompatible con el articulo 82 TCE, constituia un abuso 
de su posiciôn dominante, alteraba irreversiblemente la estructura de la oferta y defendiô la aplicaciôn del art. 82 
TCE como un mecanismo de defensa de las finalidades dispuestas por los arts. 2 y 3 del TCE. Vid. Decisiôn de la 
Comisiôn de 9 de Diciembre de 1971, Continental Can Company, publicada en el DOUE L 7 de 8 de enero 1972. 
Disponible en http://ec.europa.eu/comDetition/eloiade/isef^index.cfm?clear=l&policv area id=2
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un abuso de su posiciôn dominante. Tesis que fue respaldada posteriormente por e
Tribunal de Justicia*^ **.
En su sentencia, el Tribunal argumentô que los articulos 81 y el 82 TCE, tenian el mismo 
objetivo: el mantenimiento de una competencia efectiva en el mercado comùn. Anadii 
que los supuestos sancionados en el articulo 81 TCE, por alterar la competencia, no 
podian considerarse licitos cuando se materializaban como consecuencia de uni 
coneentraciôn en la cual estaba involucrada una empresa que gozaba de una posiciôn de 
dominio en el mercado; y que cualquier medida de carâcter estructural en las empresai 
podia incidir en las condiciones del mercado, al aumentar su tamano y poder econômico.
En suma, producto de la tesis defendida por la Comisiôn y respaldada por el TJCE, uni 
coneentraciôn empresarial podia constituir un abuso de una posiciôn de dominio, siempre 
y cuando una de las empresas involucradas en la operaciôn gozara de una posiciôi 
dominante en el mercado de referenda y, gracias a la operaciôn, reforzara de maneri 
abusiva esta posiciôn. Para el TJCE, bajo estas circunstancias, la competencia se podrii 
ver alterada, cuando a raiz de la operaciôn, solamente subsistieran en el mercado 
empresas competidoras cuyo comportamiento dependiese de la empresa dominante.
Cinco meses después de la Decisiôn Continental Can, la Comisiôn presentô la primeri 
Propuesta de Reglamento sobre eontrol de concentraciones * ^  , motivada por el respaldo 
del TJCE, pero sin que fuese posible obtener su aprobaciôn por los Estados miembros.
^^^Vid. STJCE de 21 de febrero de 1973, Europemballage Corporation y  Continental Can Company/Commission 
asunto 6/72, recopilaciôn de jurisprudencia de 1973, pâg. 215. En esta sentencia el Tribunal anulô la decisiôn de h 
Comisiôn puesto que no estaba lo suficientemente motivada, a pesar de haber apoyado su planteamiento en cuanto i 
la aplicaciôn del art. 82 TCE a las concentraciones. Jurisprudencia disponible en http://eur 
lex.europa.eu/es/index.htm
Propuesta publicada en el DOUE C 92/1 de 1973. Disponible en httD://eur-lex.eurona.eu/JOIndex.do?ihmlane=es
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Entre las objeciones que se presentaron a esta Propuesta de Reglamento cabe citar, en 
primer lugar, la falta de acuerdo en el sistema de evaluaciôn de estas operaciones. La 
discusiôn se centraba en si era necesario adoptar un modelo en el cual se evaluarian las 
concentraciones con fundamento exclusivo en un test de competencia o si también debian 
tenerse en cuenta criterios de politica econômica en el examen de estas operaciones*^^.
En segundo lugar, para los paises miembros, las concentraciones eran una herramienta 
util para facilitar la reestructuraciôn empresarial, para la creaciôn de “campeones 
nacionales” o “campeones europeos” y, en consecuencia, para contribuir positivamente 
en la politica industrial de cada pais. Motivos por los cuales cada naciôn debia mantener 
el eontrol de estas operaciones.
El rechazo a la adopciôn de un Reglamento Comunitario en materia de eontrol de 
concentraciones se debiô, fundamentalmente, a la idea de que el eontrol de estas 
operaciones debia estar bajo el dominio de la politica interna de cada pais y no bajo los 
criterios de una autoridad comùn, como lo era la Comisiôn, por las repercusiones que 
estas operaciones tenian en la dinâmica econômica e industrial de los paises miembros*
Vid. CHALMERS, Damian; HADJIEMMANUIL, Christos; MONTI, Giorgio y TOMKINS, Adam; "European 
Union Law", Editorial Cambridge University Press, Nueva York, 2006, pâg. 1070.
Esta actitud era el reflejo de una posiciôn marcadamente intervencionista de los gobiemos, especialmente durante 
la década de los 70, para quienes el desarrollo de sus economias locales primaba como interés sobre aquellas 
medidas provenientes de las autoridades comunitarias, destinadas a impulsar el desarrollo de un mercado comùn en 
Europa. Esta actitud cambiô a partir de la segunda mitad de la década de los 80, cuando las autoridades nacionales 
se dieron cuenta de las ventajas que para el desarrollo de sus economias representaria la consolidaciôn de un 
mercado comùn europeo. Vid. GARCIA-DURAN HUET, Patricia; “La Lenta Gestaciôn de la Politica Comunitaria 
de Fusiones”, en: Revista de Derecho Comunitario Europeo, Editorial Centro de Estudios Politicos y 
Constitucionales, ano No. 6, Vol. 12, Madrid, 2002, pâg. 520 y 521.
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Ahora bien, a pesar del fracaso de su primera propuesta, la Comisiôn continùo con su 
intenciôn de regular las concentraciones de empresas, de tal forma que, procurando 
alcanzar este objetivo, durante la década siguiente presentô varias propuestas de 
reglamento, que tampoco fiieron aprobadas*^"*.
La posiciôn renuente de los Estados miembros a un Reglamento Comunitario, tomaria un 
giro radical a partir de 1987, fecha en que se dicta la sentencia “Philip Morris”*^ .^ Merced 
a esta sentencia, tanto la Comisiôn como el Tribunal de Justicia abrieron la puerta a la 
posibilidad de establecer un eontrol de las concentraciones de empresas, ahora mediante 
la aplicaciôn del articulo 81 TCE*^  ^ (en la actualidad, articulo 101 TFUE), ampliando asi 
su campo de acciôn en el eontrol de estas operaciones.
Propuestas presentadas en 1981, 1984 y 1986. Mientras la Comisiôn trabajaba en la elaboraciôn de un proyecto 
de Reglamento que fuese aprobado, paralelamente seguia aplicando el articulo 82 TCE como mecanismo para 
controlar las concentraciones.
STJCE de 17 de noviembre de 1987, British American Tobacco Company Ltd y  Reynolds/Comission, asuntos 
acumulados 142 y 156/84, recopilaciôn de jurisprudencia de 1987, pâg. 4487. Jurisprudencia disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
El art. 81 TCE (101 TFUE) establece: “ 1. Serân incompatibles con el mercado comùn y quedarân prohibidos 
todos los acuerdos entre empresas, las decisiones de asociaciones de empresas y las prâcticas concertadas que 
puedan afectar al comercio entre los Estados miembros y que tengan por objeto o efecto impedir, restringir o falsear 
el juego de la competencia dentro del mercado comùn y, en particular, los que consistan en: a) fijar directa o 
indirectamente los precios de compra o de venta u otras condiciones de transacciôn; b) limitar o controlar la 
producciôn, el mercado, el desarrollo técnico o las inversiones; c) repartirse los mercados o las fuentes de 
abastecimiento; d) aplicar a terceros contratantes condiciones desiguales para prestaciones équivalentes, que 
ocasionen a éstos una desventaja competitiva; e) subordinar la celebraciôn de contratos a la aceptaciôn, por los otros 
contratantes, de prestaciones suplementarias que, por su naturaleza o segùn los usos mercantiles, no guarden 
relaciôn alguna con el objeto de dichos contratos. 2. Los acuerdos o decisiones prohibidos por el présente articulo 
serân nulos de pleno derecho. 3. No obstante, las disposiciones del apartado 1 podrân ser declaradas inaplicables a: 
—  cualquier acuerdo o categoria de acuerdos entre empresas, —  cualquier decisiôn o categoria de decisiones de 
asociaciones de empresas, —  cualquier prâctica concertada o categoria de prâcticas concertadas, que contribuyan a 
mejorar la producciôn o la distribuciôn de los productos o a fomentar el progreso técnico o econômico, y reserven al
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Con esta sentencia, se ratified el aval del TJCE a los criterios de la Comisiôn, en materia 
de control de concentraciones, como mecanismo de presiôn hacia los gobiemos que veian 
como, a partir de interpretaciones normativas de carâcter amplio, la Comisiôn Europea se 
habilitaba a si misma para asumir el control de estas operaciones aunque no existiese una 
normativa especifica que regulase esta facultad.
1.3. El primer Reglamento comunitario de control de concentraciones: El 
Reglamento 4064/89/CE.
En un entomo caracterizado por la inseguridad juridica en materia de control de 
concentraciones, era frecuente encontrar empresas que renunciaban a ejecutar 
operaciones de coneentraciôn precisamente ante la posibilidad de que la Comisiôn 
Europea abordase su examen, incierto y abierto a cualquier interpretaciôn.
De este modo, el temor a una Comisiôn que fijaba de manera unilateral los criterios para 
examinar las concentraciones; las nuevas expectativas creadas alrededor del mercado 
comùn e u r o p e o * y  el incremento de las concentraciones de carâcter transnacional,
mismo tiempo a los usuarios una participaciôn equitativa en el beneficio résultante, y sin que: a) impongan a las 
empresas interesadas restriceiones que no sean indispensables para alcanzar taies objetivos; b) ofrezcan a dichas 
empresas la posibilidad de eliminar la competencia respecto de una parte sustancial de los productos de que se 
trate”. Cfr. Articulo 101, TFUE, versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
A partir de la segunda mitad de la década de los 80, las autoridades nacionales se dieron cuenta de las ventajas 
que para sus economias representaria la consolidaciôn de un mercado comùn, en pro de la mayor competitividad de 
la industria europea. Esta posiciôn era contraria a la sostenida por las mismas autoridades en la década de los 70, 
para quienes el desarrollo de sus economias locales primaba sobre aquellas medidas destinadas a impulsar el 
desarrollo de un mercado comùn en Europa y que provenian de las autoridades comunitarias. Vid. GARCIA- 
DURAN HUET, Patricia; ob cit, pâg. 520 y 521
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lle^aron a los gobiemos de los paises miembros, en particular de Francia, Italia y el 
Reno Unido*^ ,^ a participar activamente en un nuevo proceso de negociacion. Este 
prcceso termino, fmalmente, con la aprobaciôn del primer Reglamento comunitario de 
coitrol de concentraciones: el Reglamento 4064/89/CE*^^.
Mdiante la adopciôn de este Reglamento, se dotaba a la Comisiôn de un instmmento 
espciflco para asumir el control de las concentraciones de empresas*"*** y, paralelamente, 
se cubria un vacio legal en una materia en la que, segùn empresas y autoridades 
nadonales, la inseguridad juridica era palpable por la aplicaciôn de los articulos 81 y 82 
TCE (101 y 102 TFUE).
istos paises mantenian mayores réservas a la aprobaciôn de un reglamento comunitario de control de 
concentraciones. Contrariamente, Alemania apoyaba la adopciôn esta normativa. Ibid. pâg. 516 y 517.
leglamento que entrô en vigor el 21 de septiembre de 1990.
in el mismo Reglamento 4064/89/CE se reconocia que la aplicaciôn de los articulos 81 y 82 TCE a las 
conentraciones de empresas no era un mecanismo suficiente para controlar todas las operaciones que pudiesen 
falsar la competencia y que era necesario disponer de un instrumento especifîco que posibilitara este control. En 
estesentido, en los considerandos 6 y 7 se establece: “ô.Considerando que los articulos 85 y 86, aunque aplicables 
segui la jurisprudencia del Tribunal de Justicia a determinadas concentraciones, no son sin embargo suficientes para 
incliir todas las operaciones que pueden resultar incompatibles con el régimen de competencia no falseada 
estajlecido por el Tratado; 7. Considerando que, por consiguiente, es preciso crear un instrumento juridico nuevo, 
en fuma de Reglamento, que haga posible un eontrol efectivo de todas las operaciones de coneentraciôn en funciôn 
de u efecto sobre la estructura de la competencia en la Comunidad y que sea el ùnico aplicable a taies 
conentraciones”. Cfr. Considerandos 6 y 7, Reglamento (CEE) n° 4064/89 del Consejo, de 21 de diciembre de 
198', sobre el eontrol de las operaciones de coneentraciôn entre empresas. Publicado en el DOUE L 395 de 30 de 
dicimbre de 1989, pâg. 1-12. Disponible en http://eur-
lex.uropa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:ES:HTML
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El examen del Reglamento 4064/89/CE, permite extraer diversos criterios*"**, fljados en 
materia de eontrol de concentraciones, que representan un antecedente fundamental para 
la consolidaciôn del sistema de eontrol vigente en la actualidad. Estos criterios son los 
siguientes:
• Se flja el principio de ventanilla ünica (one stop shop), mediante el cual aquellas 
operaciones de coneentraciôn con dimensiôn comunitaria debian someterse al 
eontrol ùnico y exclusivo por parte de la Comisiôn*"* .^
• Se establéciô la obligaciôn de notifîcar previamente a la Comisiôn las operaciones 
de coneentraciôn, teniendo en cuenta el âmbito de su competencia*"* .^
• La obligaciôn de notifîcaciôn previa se determinaba segùn el volumen de negocios 
de las empresas involucradas en la operaciôn. Asi pues, si se superaban los 
umbrales establecidos por la normativa, la operaciôn debia ser notiflcada*"*"*.
• Se prohibia una operaciôn de coneentraciôn cuando la operaciôn creaba o 
reforzaba una posiciôn dominante, susceptible de obstaculizar -de manera
Vid. PACE, Lorenzo Federico; ob cit, pâg. 398 y 399; GONZALEZ-DIAZ, Francisco Enrique y CARPI BADIA, 
Josep Maria; ob cit, pâg. 630 y 631.
Vid. Considerandos 16 y 27, Reglamento 4064/89/CE, publicado en el DOUE L 395 de 30 de diciembre de 1989, 
disponible en httD://eur-lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
Vid. Articulo 4, Reglamento 4064/89/CE, publicado en el DOUE L 395 de 30 de diciembre de 1989, disponible 
en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064: EN : HTML
Vid. Articulo 5, Reglamento 4064/89/CE, publicado en el DOUE L 395 de 30 de diciembre de 1989, disponible 
en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
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efectiva- la competencia en el mercado comùn o en una parte substancial del
mismo (criterio de dominancia) 145
Se establecia un sistema de reenvio entre la Comisiôn y las autoridades 
nacionales*"*  ^asi como un régimen sancionador a cargo de la Comisiôn*"* .^
Siete anos después de su entrada en vigor, el Reglamento 4064/89/CE fue modifîcado por 
el Reglamento 1310/97/CE de 30 de junio de 1997*"*^ . Esta nueva normativa corrigiô 
determinados aspectos problemâticos del Reglamento 4064/89, entre otros, sus elevados 
umbrales econômicos*"* ,^ que habian sido puestos de manifiesto en el libro verde sobre la
Vid. Apartado 3, articulo 2, Reglamento 4064/89/CE, publicado en el DOUE L 395 de 30 de diciembre de 1989, 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
Vid. Articulo 9, Reglamento 4064/89/CE, publicado en el DOUE L 395 de 30 de diciembre de 1989, disponible 
en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
Vid. Articulos 14 y 15, Reglamento 4064/89/CE, publieado en el DOUE L 395 de 30 de diciembre de 1989, 
disponible en httD://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
Reglamento que entro en vigor el 1 de marzo de 1998 y que fue publicado en el DOUE L 180 de 9 de julio de 
1997.
Fundamentalmente, el proposito final de estas modificaciones fue aumentar el âmbito de eontrol de la Comisiôn 
sobre las concentraciones empresariales. De este modo, ademâs de la reduceiôn de los umbrales econômicos que 
determinaban el deber de notifîcar la operaciôn a la Comisiôn, se modificô el sistema de remisiôn de casos entre esta 
y las autoridades de los Estados miembros y se extendiô la aplicaciôn del Reglamento de concentraciones a las 
empresas en participaciôn con plenas funciones. Sobre este ultimo aspecto Vid. MAILLO GONZALEZ-ORUS, 
Jerônimo; “El Control de las Empresas en Participaciôn tras el Reglamento (CE) 1310/97: Très anos de aplicaciôn 
del articulo 2(4) del Reglamento (CE) de Control de las Operaciones de Coneentraciôn”, en: Nuevo Derecho 
Comunitario y  Espahol de la Competencia, Editorial BOSCH, Madrid, 2002, pag. 189 y ss.
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revision del Reglamento de control de concentraciones publicado por la Comisiôn en 
1996‘^ “.
Très anos después de la entrada en vigor del Reglamento 1310/97/CE, la Comisiôn 
presentô un nuevo libro verde*^*, que inclula una propuesta de revisiôn de todo el 
Reglamento 4064/89/CE, proponiendo cambios sustantivos y de procedimiento en el 
régimen comunitario del eontrol de concentraciones.
Este proceso de revisiôn culminô con la promulgaciôn del Reglamento (CE) 139/2004*^^, 
vigente desde el 1 de mayo del 2004, y que constituye la normativa aplicable en la 
actualidad al eontrol de las concentraciones empresariales, junto con otras disposiciones 
complementarias adoptadas por la Comisiôn, en particular, Comunicaciones y Directrices 
a las cuales haremos alusiôn en el siguiente apartado.
2. La modernizaciôn del eontrol comunitario de concentraciones: El Reglamento 
(CE) 139/2004 y disposiciones complementarias.
La aprobaciôn del Reglamento (CE) 139/2004 fue el resultado de un proceso de consulta, 
llevado a cabo por la Comisiôn, que ténia como finalidad incorporar -en una nueva
COM (96) 19, de enero de 1996, publicada en el DOUE C 58 de 28 de febrero de 1996. Disponible en ingles en 
http://euroDa.eu/documents/comm/green papers/pdf/com96 19 en.pdf
Libro verde sobre la revision del Reglamento (CEE) 4064/89 del Consejo, [COM (2001) 745 final], no publicado 
en Diario Oficial, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/site/es/com/200 l/com2001 0745es01 .pdf
Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, publicado en el DOUE L 24 de 29 de enero de 2004, pâg. 1-
22, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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norma- las modificaciones realizadas con anterioridad al Reglamento 4064/89/CE*^^, 
incluir nuevas disposiciones y adecuar el eontrol de las concentraciones a la nueva 
realidad politico-econômica de una futura Union Europea de 25 miembros*^"*.
Pues bien, los principales aspectos que suponen un cambio relevante en la normatva
vigente respecto de la anterior, son los siguientes 155 .
• Cambio en el criterio sustantivo de evaluaciôn de una operaciôn de concentracbn, 
para declarar si es compatible incompatible con el mercado comùn.
• Modificaciones en aspectos de procedimiento: plazos de investigaciôn de la 
Comisiôn, plazos de notificaciôn, actuaciones en caso de anulaciôn de ma 
decisiôn por el Tribunal de Justicia, mayores faeultades para la Comisiôn en 
materia de multas, etc.
En razôn a que la nueva normativa incorpora buena parte de las modificaciones realizadas con anterioridal al 
Reglamento 4064/89/CE, se ha considerado que el Reglamento (CE) 139/2004 es una refundicion actualizata y 
adaptada del Reglamento de 1989. En concordancia con lo anterior, el Reglamento 139/2004 dispone: “El 
Reglamento (CEE) n° 4064/89 del Consejo, de 21 de diciembre de 1989, sobre el eontrol de las concentracûnes 
entre empresas, ha sido modifîcado de forma sustancial. Dado que se han de introducir otras modificacicnes 
adicionales, résulta oportuno, en aras de una mayor claridad, procéder a su refundicion”. Cfr. Considerando prinuro, 
Reglamento (CE) 139/2004, publicado en el DOUE L 24 de 29 de enero de 2004, disponible en http://:ur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML
En este sentido, el Reglamento (CE) 139/2004 apunta que es oportuno realizar una refundicion del Reglamoito 
(CEE) n° 4064/89 “en un texto legislativo que responda a los retos de un mercado mas integrado y de la fliura 
ampliaciôn de la Union Europea”. Cfr. Considerando sexto, Reglamento (CE) 139/2004, publicado en el D0U3 L 
24 de 29 de enero de 2004, disponible en http://cur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32004R0139:ES:HTML
Vid. COMISION EUROPEA, ‘‘XXXIII Informe sobre la Politica de Competencia 2003”, Oficina de 
Publicaciones Oficiales de las Comunidades Europeas, Luxemburgo, 2005.
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• Modificaciones de carâcter jurisdiccional, como los mecanismos de remisiôn de
asuntos entre la Comisiôn y los Estados miembros.
Ahora bien, es necesario tener présente que el vigente Reglamento comunitario de eontrol 
de concentraciones, se sustenta en los principios de subsidiariedad, ventanilla ùnica y 
seguridad juridica. El principio de subsidiariedad se derivaba del articulo 5 del TCE 
(sustituido por el articulo 5 del TUE) y détermina que en materia de eontrol de 
concentraciones, la competencia para evaluar estas operaciones debe otorgarse a la 
autoridad “mejor situada”. Es decir, a la autoridad mâs compétente o “mâs apropiada”, 
teniendo en cuenta los recursos de los cuales disponga y las circunstancias propias de 
cada operaciôn*
Este criterio es el punto de partida para la consolidaciôn del principio de ventanilla ùnica, 
que pretende evitar la dualidad en el anâlisis de concentraciones con dimensiôn 
comunitaria, por parte de autoridades nacionales y comunitarias. De acuerdo con este 
principio, el eontrol de las concentraciones que tengan dimensiôn comunitaria 
corresponde de manera exclusiva a una autoridad ùnica que en su proceso de evaluaciôn 
deberâ aplicar -exclusivamente- la normativa prevista para tal efecto.
En este orden de ideas, la régla general es que la Comisiôn Europea es la autoridad
facultada para conocer y evaluar las concentraciones con dimensiôn comunitaria, de 
modo que las autoridades nacionales (salvo excepciones de casos de reenvio o protecciôn
Vid. SANCHEZ GRAELLS, Albert; “El Sistema de Remisiôn de Asuntos entre la Comisiôn Europea y las 
Autoridades Nacionales de Competencia en el Nuevo reglamento (CE) 139/2004 sobre Control de 
Concentraciones.”, en; Derecho de la Competencia Europeo y  Espahol, Volumen VI, Editorial Dykinson, Madrid, 
2005, pâg. 377 y ss, y Considerando 8 y articulos 4, 21.2 y 21.3, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 
2004, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML: 
Articulo 5, TUE, versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
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de un interés legitimo) deben abstenerse de aplicar su normativa interna en este tipo de 
operaciones. Desde el punto de vista de las empresas implicadas en una coneentraciôn 
con dimensiôn comunitaria, el principio de ventanilla ùnica les obliga a notifîcar a la 
Comisiôn Europea previamente a la ejecuciôn de la operaciôn prevista.
Asi pues, en la Comunicaciôn de la Comisiôn sobre la remisiôn de asuntos de 
concentraciones, se puntualiza que el principio de ventanilla ùnica “redunda en beneficio 
tanto de las autoridades de competencia como de las empresas. La tramitaciôn de una 
coneentraciôn por una ùnica autoridad de competencia se traduce en una mayor eflciencia 
administrativa, al evitarse la duplicaciôn y la fragmentaciôn de las actuaciones, asi como 
la incoherencia potencial en el tratamiento de un asunto (en lo relativo a la investigaciôn, 
a la evaluaciôn y a las eventuales medidas correctivas) por parte de varias autoridades. 
También se beneflcian de ello las empresas, especialmente las que se van a fùsionar, al 
reducirse los costes y la carga burocrâtica que conlleva la notificaciôn mùltiple y 
suprimirse el riesgo de que se adopten decisiones contradictorias como consecuencia de 
una evaluaciôn concurrente de varias autoridades de competencia de una misma 
operaciôn con arreglo a sus respectivos ordenamientos juridicos” *^ .^
En suma, el principio de seguridad juridica es consecuencia de la aplicaciôn de los 
principios de subsidiariedad y ventanilla ùnica. En efecto, la aplicaciôn de estos 
principios, genera una mayor conflanza entre los agentes participantes en una 
coneentraciôn, puesto que de antemano se conoce la autoridad compétente para abordar 
el eontrol de la operaciôn, ganando asi el sistema de eontrol credibilidad y estabilidad*^^.
Cfr. Considerando 11, Comunicaciôn de la Comisiôn sobre la remisiôn de asuntos de concentraciones. Publicada 
en el DOUE C 056 de 5 de marzo de 2005, pâg. 2-23. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(01):ES:HTML
Vid. FEREZ NAVARRO, Silvia y GONZALEZ-PARAMO, Casto; “El Reenvio de Expedientes de 
Coneentraciôn Econômica”, en: Control de Concentraciones Empresariales. Reforma de las Normativas
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Ahora bien, este proceso de revision de la normativa comunitaria de eontrol de 
concentraciones, no se limité de manera exclusiva al Reglamento 4064/89/CE, sino que 
paralelamente fueron revisados y modificados algunos textos de la Comisiôn*^^ que 
sirven de guia para interpretar los criterios utilizados por esta autoridad a la hora de 
evaluar, en la prâctica, una operaciôn de coneentraciôn.
En este orden de ideas, el estudio del eontrol de las concentraciones empresariales desde 
el âmbito del Derecho Comunitario, no se limita de manera exclusiva al conocimiento del 
Reglamento (CE) 139/2004, sino que también implica tener présente otras disposiciones, 
como el Reglamento de aplicaciôn y las Comunicaciones de la Comisiôn que -como 
mencionamos- desarrollan o aclaran aspectos puntuales de la regulaciôn bâsica.
Entre las normas adicionales, que son tenidas en cuenta en materia de eontrol de 
concentraciones, cabe destacar las siguientes;
Comunitarias y  Espahola. Anâlisis Sectorial. Editorial Institute de Estudios Europeos, Dykinson, Madrid, 2005, 
pâg. 38 y ss.
Entre estos textos se encuentran las “Directrices sobre la evaluaciôn de concentraciones horizontales”, publicada 
en el DOUE C 31 de 5 de febrero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02I:ES:HTML: la “Comunicaciôn de la 
Comisiôn sobre las restricciones directamente vinculadas a la realizaciôn de una coneentraciôn y necesarias a tal 
fin”, publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en http://europa.eu.int/eur- 
lex/lex/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2005:056:0024:0031 :ES:PDF; la Comunicaciôn de la Comisiôn sobre 
el procedimiento simplificado para tramitar determinadas concentraciones en virtud del Reglamento (CE) 139/2004 
del Consejo”, publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2005:056:0032:0035:ES:PDF y la “Comunicaciôn de la 
Comisiôn sobre la remisiôn de asuntos de concentraciones”, publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005, 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(01):ES:HTML.
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Reglamento (CE) num. 802/2004 de la Comisiôn, de 21 de abril de 2004, por el 
que se aplica el Reglamento (CE) num. 139/2004 del Consejo, sobre el eontrol de 
las concentraciones entre empresas, vigente desde el 1 de mayo de 2004*^ **.
Comunicaciôn consolidada sobre cuestiones jurisdiccionales en materia de 
competencia, adoptada por la Comisiôn el 10 de julio de 2007*^* y que reemplaza 
las anteriores Comunicaciones sobre el concepto de coneentraciôn, el concepto de 
empresa en participaciôn con plenas funciones, el concepto de empresas afectadas 
y el câlculo del volumen de negocios*^^.
Comunicaciôn de la Comisiôn, de 5 de marzo de 2005, sobre las restricciones 
directamente vinculadas a la realizaciôn de una coneentraciôn y necesarias a tal 
fin*».
Comunicaciôn de la Comisiôn, de 5 de marzo de 2005, sobre el procedimiento 
simplificado para tramitar determinadas concentraciones en virtud del Reglamento 
(CE) 139/2004 del Consejo"^.
Publicado en el DOUE L 133 de 30 de abril de 2004, pâg. 1-39. Disponible en
http://www.fomento.es/NR/rdonlvres/l 1CCE9A8-27D3-4079-B9AE-4E1 AE864B4E7/1595/r802 conc emp.pdf
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. Nota 
de Prensa IP/07/1043 de 10 de julio de 2007.
Comunicaciones publicadas en el DOUE C 66 de 2 de marzo de 1998. Disponibles en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/legislation/draft in.html
Publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en http://europa.eu.int/eur-
lex/lex/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2005:056:0024:0031 :ES:PDF
Publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2005:056:0032:0035:ES:PDF
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Comunicaciôn de la Comisiôn, de 5 de marzo de 2005, sobre la remisiôn de
asuntos de concentraciones*^^.
• Comunicaciôn de la Comisiôn relativa a las normas de acceso al expediente de la 
Comisiôn en los supuestos de aplicaciôn de los arts. 81 y 82 del Tratado CE, los 
arts. 53,54 y 57 del Acuerdo EEE, y el Reglamento (CE) 139/2004*^^
• Directrices de la Comisiôn, de 5 de febrero de 2004, sobre la evaluaciôn de las 
concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el 
eontrol de las concentraciones*».
• Comunicaciôn de la Comisiôn, relativa a las soluciones admisibles con arreglo al 
Reglamento (CE) no 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004*»,
# Comunicaciôn de la Comisiôn, de 9 de diciembre de 1997, relativa a la definiciôn 
del mercado de referenda a efectos de la normativa comunitaria en materia de 
competencia*^^.
Publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(01):ES:HTML.
Publicada en el DOUE C 325 de 22 de Diciembre de 2005. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC1222(03):ES:HTML
Publicada en el DOUE C 31 de 5 de febrero de 2004. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02t:ES:HTML
Publicada en el DOUE C 267, de 22 de octubre de 2008, pâg. 1-27. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
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• Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones no 
horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo 
sobre el eontrol de las concentraciones entre empresas
• Comunicaciôn de la Comisiôn sobre las restricciones directamente vinculadas a 
la realizaciôn de una coneentraciôn y necesarias a tal fin*^ *.
Documente “Mejores prâcticas en el desarrollo del procedimiento comunitario de 
concentraciones”*^ .^
Documente “Mejores prâcticas en los compromises de desinversiôn”*^ .^
Ahora bien, como ya hemos indicado, la aplicaciôn de la normativa comunitaria en 
materia de concentraciones, depende, salvo excepciones, de que la operaciôn bajo
Publicada en el DOUE C 372 de 9 de diciembre de 1997. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31997Y1209(0 ILESiHTML
Publicada en el DOUE C 265 de 18 de octubre de 2008 pâg. 6-25. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:265:0006:01:ES:HTML
Publicada en el DOUE C 56 de 5 de marzo de 2005. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(02):ES:HTML
Texto original publicado en ingles como “Best Practices on the conduct o f EC merger proceedings”. Disponible 
en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/legislation/proceedings.pdf
Texto original publicado en ingles como “Best practice on divestiture commitments”. Disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/legislation/commitments.pdf
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examen encaje en dos presupuestos defmidos por la normativa. A saber: el “concepto de 
coneentraciôn” y la “dimensiôn comunitaria” de la operaciôn; temas que abordamos a 
continuaciôn*^"*.
2.1. Concepto de coneentraciôn.
La normativa comunitaria senala que se esta en presencia de una coneentraciôn cuando 
exista un cambio duradero en el eontrol de la empresa involucrada en la operaciôn. Este 
cambio duradero de eontrol debe ser producto de la ejecuciôn de una operaciôn de fusiôn, 
de adquisiciôn o resultado de la creaciôn de una empresa en participaciôn, que 
desempene permanentemente todas las funciones de una entidad econômica 
independiente*^^.
Asi las cosas, es necesario identificar cuando existe un cambio duradero en el eontrol de 
una empresa. En este sentido, se debe tener présente que el Reglamento de 
concentraciones aporta un elemento mâs de juicio en este anâlisis, al determinar que el 
cambio duradero en el eontrol de una empresa afectada por una coneentraciôn, debe 
generar un cambio en la estructura del mercado, para que sea objeto de eontrol de la 
normativa comunitaria*^^.
Segùn el articulo 1 del Reglamento (CE) 139/2004, las disposiciones del Reglamento son aplicables 
exclusivamente a las concentraciones de dimension comunitaria.
Vid Articulo 3, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Vid. Considerando 20, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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El hecho de que una coneentraciôn tenga la posibilidad de modifïcar la estructura del 
mercado nos lleva a realizar dos precisiones. En primer lugar, hay que tener présente que 
el eontrol de concentraciones se caracteriza mâs por ser un eontrol de estructuras que un 
eontrol de comportamientos. Enfoque establecido por el Reglamento, al considerar que 
sus disposiciones se deben aplicar a las modificaciones estructurales importantes, cuyo 
efecto en el mercado se extienda mas allâ de las fronteras de un Estado miembro*^^.
Como consecuencia de esta caracteristica, debe subrayarse que las reestructuraciones 
internas llevadas a cabo en un grupo de empresas, no representan una coneentraciôn a los 
efectos de aplicaciôn del Reglamento salvo que la reestructuraciôn implique un 
cambio en el eontrol de la empresa*
En segundo lugar, no debe olvidarse el carâcter previo (ex ante) del eontrol de las 
concentraciones. Es decir, el anâlisis de una operaciôn de coneentraciôn se realiza de 
manera previa a su ejecuciôn, a diferencia de la aplicaciôn de otros instrumentos del 
Derecho de la Competencia, como el eontrol sobre actos de competencia desleal, que se 
ejecuta con posterioridad a la conducta u operaciôn*^**.
Vid. Considerando 8, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Vid. Apartado 51, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007. Disponible en http://eur- 
lex.europa. eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Como sucediô en la Decisiôn de la Comisiôn de 26 de julio de 2000, asunto COMP/M.1806, 
AstraZeneca/Novartis, publicada en el DOUE L 110 de 16 de abril de 2004, pag. 1-72, disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/deeisions/m 1806 en.pdf.
A la vista de estas dos caracteristicas del eontrol de concentraciones, cabe destacar las precisiones que sobre el 
particular realizan GONZALEZ-DIAZ y CARPI BADIA, quienes sostienen: “En particular, los regimenes de 
eontrol de fusiones y adquisiciones empresariales tienen por objetivo evitar la creaciôn de estructuras de mercado de 
las que se deriven, entre otros, precios mâs elevados, una menor calidad de los productos, un nivel de producciôn
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En suma, la normativa comunitaria de control de concentraciones circunscribe el 
concepto de concentraciôn a la existencia de un cambio duradero en el control de las 
empresas involucradas, como consecuencia de la ejecuciôn de alguna de las operaciones 
defmidas en el articulo 3 del Reglamento, y que, ademâs, podria modificar la estructura 
del mercado.
En este orden de ideas, debemos resaltar que mas alla de elaborar un concepto puntual de 
concentraciôn, la voluntad de la Comisiôn es otorgar una mayor relevancia a elementos 
estructurales de fondo de la operaciôn, como el cambio duradero en el control; actitud 
que se explica, en parte, por la experiencia adquirida en el anâlisis de estas operaciones 
bajo el Reglamento (CE) 4064/89.
En efecto, la Comisiôn entiende que limitar su competencia a un concepto especifico de 
concentraciôn séria contraproducente, teniendo en cuenta que en la actualidad, los 
acuerdos entre empresas, grupos empresariales, las adquisiciones, fusiones, etc. pueden 
llegar a tener caracteristicas tan diversas y grados de complejidad tan avanzados que 
abarcarlos todos en una sola defîniciôn carece de utilidad prâctica.
Por ende, a continuaciôn abordaremos las principales caracteristicas de las operaciones de 
concentraciôn fîjadas por el Reglamento y también analizaremos el concepto de “cambio 
duradero de control” al desarrollar las adquisiciones de control.
2.2. Tipos de concentraciones.
reducido, un esfuerzo menor de innovaciôn, posibilidades realistas de exclusion y, en definitiva, una reducciôn en el 
bienestar de los consumidores y en la eficiencia econômica”. Cfr. GONZALEZ-DIAZ, Francisco Enrique y CARPI 
BADIA, Josep Maria; “La Nociôn de Concentraciôn Econômica y la Evaluaciôn de sus Efectos en los 
Ordenamientos Comunitario y Espanol”, en: Tratado de Derecho de...., ob ait, pâg. 630.
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2.2.1. Fusiones.
De acuerdo con el Reglamento de concentraciones, el cambio en el control de una 
empresa puede producirse -entre otras- como consecuencia de una fusion de dos o mas 
empresas o partes de empresas anteriormente independientes*^’.
Para la Comisiôn Europea, estaremos ante una fusiôn, cuando de la uniôn de dos o mas 
empresas anteriormente independientes, surge una nueva sociedad y en consecuencia, las 
empresas inicialmente involucradas en la operaciôn, dejan de existir como entidades 
juridicas diferenciadas*^^.
Vid. Articulo 3, letra a, apartado 1, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML. Sobre el tratamiento de las fusiones 
desde el âmbito del Derecho Societario consultar los trabajos de SEQUEIRA MARTIN, Adolfo; “Fusiôn de 
Sociedades”, “Fusiôn Impropia”, “Fusiôn Transfronteriza”; en: Diccionario de Derecho de Sociedades, ALONSO 
LEDESMA, Carmen (Directora), Editorial lustel, Madrid, 2006, pâg. 639 y ss.
Vid. Apartado 9, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. Un ejemplo de esta 
concentraciôn fue la fusiôn entre NationsBank y BankAmerica, que dio origen a BankAmerica Corporation. Vid. 
Decisiôn de la Comisiôn de 21 de agosto de 1998, asunto IV/M.1244, Bankamerica/Nationsbank, publicada en 
DOUE C 392/10 de 16 de diciembre de 1998. Disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml244 en.pdf. Véase también la Decisiôn de la 
Comisiôn de 23 de junio de 1998, asunto IV/M.l 184, Travelers/Citicorp, publicada en el DOUE C 168 de 3 de
Junio de 1998 y la Decisiôn de la Comisiôn de 29 de junio de 2000, asunto COMP/M.1972, Granada/Compass,
publicada en el DOUE C 394 de 17 de diciembre de 1998, pâg. 20. Disponibles en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/#bv cv
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Asimismo, estaremos también trente a una fusion, cuando una empresa adquiere otra, 
manteniendo la empresa adquiriente su personalidad juridica, mientras que la empresa 
afectada deja de existir como tal (fusion por absorcion)
Hay que aludir también a la “fusion de facto” que puede presentarse cuando dos o mas 
empresas independientes establecen, mediante un contrato, una gestion econômica 
conjunta, con clausulas, por ejemplo, de compensaciôn interna de pérdidas y ganancias, 
distribuciôn de los ingresos entre las distintas entidades del grupo, responsabilidad 
solidaria, divisiôn de riesgos extemos, etc^ "^^ .
En este supuesto, pues, existen dos empresas anteriormente independientes que combinan 
sus actividades de tal suerte que se genera una nueva entidad econômica, sin que se baya 
llevado a cabo de manera previa una operaciôn juridica que materialice la fusiôn. Por 
tanto, cada una de las empresas involucradas conserva su respectiva personalidad 
juridica.
Vid. GONZALEZ-DIAZ, Francisco Enrique y CARPI BADIA, Josep Maria; ob cit, pâg. 641; apartado 9, 
Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF: Decisiôn de 28 de febrero de 
2001, asunto COMP/M.2208, Chevron/Texaco, publicada en el DOUE C 128 de 28 de abril de 2001, pag. 2, 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001M2208:EN:HTML y 
Decisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 
2001, pag. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML. De acuerdo con lo expuesto por la 
Comisiôn en la Comunicaciôn Consolidada (apartados 9 y 51), no se aplica la normativa de concentraciones a casos 
en los que una empresa objetivo se fusiona con una filial de la empresa adquirente y, como resultado, la empresa 
matriz adquiere el control de la empresa objetivo. Para efectos de la normativa de concentraciones, esta operaciôn no 
constituye una concentraciôn sino una reestructuraciôn interna.
Vid. Apartado 10, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
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En este tipo de situaciones, la existencia de una gestion econômica ùnica y permanente, 
como consecuencia del acuerdo de las empresas involucradas, es un requisite 
indispensable para determinar si existe este tipo de fusiôn*
2.2.2. Adquisiciones de control.
Una segunda modalidad de concentraciôn, recogida en el articulo 3, apartado 1, letra b), 
del Reglamento de Concentraciones, consiste en la operaciôn en la que se présenta una 
adquisiciôn del control de una e mp r e s a * d e  partes de ella o de varias empresas.
Esta adquisiciôn de control se traduce en la “posibilidad de ejercer una influencia 
decisiva” sobre una(s) empresa(s) o parte(s) de ella, teniendo présente no solo los 
aspectos formales de la operaciôn, sino también circunstancias de orden extemo que - 
eventualmente- pudiesen generar un control de facto de la(s) empresas involucradas*^^.
Vid. Apartado 10, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. Respecto a este tipo de fusiôn, 
résulta de interés la Decisiôn de la Comisiôn de 10 de febrero de 2003, asunto COMP/M.3071, Carnival 
Corporation/P&O Princess (II), publicada en el DOUE C 42 de 21 de febrero de 2003, pâg. 7, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32003M3071:EN:HTML y la Decisiôn de la 
Comisiôn de 20 de mayo de 1998, asunto IV/M.1016, Price Waterhouse/Coopers & Lybrand, publicada en el 
DOUE L 050 de 26 de febrero de 1999, pâg 27-49, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:31999D0152:EN:HTML.
De acuerdo con CALVO CARAVACA, Alfonso y CARRASCOSA GONZALEZ, Javier { “Las Concentraciones
d e  ",ob  cit, pâg. 82) en las operaciones de adquisiciôn de control, “las empresas participantes siguen existiendo,
al menos formalmente, como empresas distintas después de la operaciôn”, a diferencia de lo que sucede en las 
operaciones de fusiôn en donde una de las empresas involucradas, o ambas, desaparecen como entidades juridicas 
independientes después de la ejecuciôn de la operaciôn.
Vid. Articulo 3, apartado 2, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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Para la Comisiôn, “la posibilidad de ejercer una influencia decisiva sobre una empresa 
puede resultar de los derechos, contratos u otros medios, por si mismos o en conjunto, y 
teniendo en cuenta las circunstancias de hecho y de derecho pertinentes...”*^ .^ Esta 
posibilidad de influencia debe ser real, independientemente del momento en el cual se 
ejerza*^ .^
Ahora bien, los mecanismos mediante los cuales es posible la adquisiciôn del control, 
pueden ser la toma de participaciones en el capital, la compra de elementos del activo y 
los contratos *^ .^ No obstante, la consideraciôn expresa de estos mecanismos, bay que 
tener présente que es posible adquirir el control de una empresa, o de partes de ella, 
mediante otros medios no previstos. En efecto, existen inflnidad de posibilidades que, en 
la prâctica, permiten materializar este propôsito.
Cfr. Apartado 16, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. Apartado 16, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. La posibilidad de influencia ha 
sido analizada por la Comisiôn en las siguientes decisiones: Decisiôn de la Comisiôn de 20 de septiembre de 2001, 
IV/M 2.574, PIRELLl/EDIZIONE/OLIVETTI/TELECOMITALIA, publicada en el DOUE C 325 de 21 de noviembre 
de 2001, pâg. 12, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001M2574:EN:HTML: Decisiôn de la Comisiôn de 3 de 
agosto de 1993, IV/M343, SOCIÉTÉ GENERALE DE BELGIQUE/GENÈRALE DE BANQUE, publicada en el 
DOUE C 225 de 20 de agosto de 1993, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31993M0343:EN:HTML y Decisiôn de la Comisiôn de 23 
de abril de 1997, IV/M 754, ANGLO AMERICAN CORPORATION/LOHNRO, publicado en el DOUE L 149 de 20 
de mayo de 1998, pâg. 2 1 ^ 5 ,  disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31998D0335:EN:HTML
Cfr. Articulo 3, apartado 1, letra b), Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enêro de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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En este sentido, ademâs de los mecanismos tradicionales mediante los cuales es posible 
adquirir el control de una empresa, como la compra de acciones y los acuerdos con los 
accionistas, también es posible que la adquisiciôn del control se derive de operaciones 
que -convencionalmente- no otorgan este control. A saber: acuerdos relacionados con 
derechos de propiedad intelectual, contratos de suministro a largo plazo, créditos, etc; 
casos en los cuales se habla de un control de facto
Por otra parte, el control puede llevarse a cabo por una persona, por varias personas, por 
una empresa o por varias empresas. A este respecto, se entiende por persona, las 
entidades pùblicas*^^, las entidades privadas y las personas fïsicas*^^
El control de facto puede derivarse de contratos de suministro a largo plazo o de créditos de proveedores, sin que 
se haya previsto intencionadamente. En estos casos, la posibilidad real de influencia, se puede materializar en la 
posibilidad de fijar decisiones estratégicas, en tomo a temas como presupuestos, planes de negoeios, nombramientos 
de directives, etc. Vid. CHILD, Graham y BELLAMY, Christopher; “European Community Law o f  Competition ”, 
Editorial Oxford University Press, Sexta Edicion, Nueva York, 2008, pâg. 645,646; FAULL, Jonathan y NIKPAY, 
Ali; “The EC Law o f  Competition”, Editorial Oxford University Press, Segunda Edicion, Nueva York, 2007, pâg. 
432 y apartado 20 de la Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en httn://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF.
Tratândose de entidades pùblicas, el Reglamento de Concentraciones, dispone que: “en el seetor pùblico hay que 
tomar en consideraeiôn, a la hora de calcular el volumen de negoeios de una empresa que participe en una 
concentraciôn, a las empresas que constituyan una unidad econômica dotada de un poder de decisiôn autônomo, 
independientemente de cômo esté configurada la propiedad de su capital o de las normas de tutela admini strati va 
que les sean aplicables”. Cfr. Considerando 22, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Vid. Apartado 12, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. Respecto a las adquisiciones de 
control por parte de personas fïsicas, de acuerdo al apartado 12 de esta Comunicaciôn, sôlo se considéra que 
producen un cambio duradero en la estructura de las empresas afectadas si dichas personas fïsicas realizan otras 
actividades econômicas por su cuenta o si controlan al menos otra empresa. Sobre este aspecto, résulta interesante la 
Decisiôn de la Comisiôn del 16 de mayo de 1991, asunto IV/M082, ASKO/Jacobs/ADIA, publicada en el DOUE C
2.2.2.1. Cambio duradero de control.
El cambio duradero en el control de las empresas involucradas en la concentraciôn es un 
requisite déterminante en las adquisiciones de control, independientemente de los 
mecanismos juridicos (o de facto) empleados para ejecutar la operaciôn. En este orden 
de ideas, el cambio duradero en el control es un presupuesto previo necesario para que, 
en un ulterior momento, podamos hablar de un cambio en la estructura del mercado.
Debe tenerse présente que los criterios a través de los cuales se détermina la existencia o 
no de un cambio duradero en el control, no son uniformes para todas las operaciones, 
sino que -precisamente- varian, dependiendo de las caracteristicas de cada una de ellas.
En principio, por régla general, aquellas operaciones en las cuales se produzca un cambio 
de control de carâcter temporal, no caerian en el âmbito de aplicaciôn del Reglamento de 
Concentraciones. No obstante, para la Comisiôn Europea “puede producirse una 
concentraciôn en casos en los que los acuerdos contemplen una fecha final deflnida, si el 
periodo previsto es suflcientemente largo para dar lugar a un cambio duradero en el 
control de la empresa en cuestiôn”
Ahora bien, frente a la existencia o no de un cambio duradero en el control, presentan un 
interés especial aquellos casos en los que se llevan a cabo varias operaciones de 
concentraciôn, siendo la primera de ellas de naturaleza transitoria. Tal es el caso de las
132 de 23 de mayo de 1991, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31991M0082:EN:HTML.
Cfr. Apartado 28, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
empresas que se agrupan ùnicamente a efectos de adquirir otra empresa, basândose en un 
acuerdo para repartirse los activos adquiridos, inmediatamente después de culminar la 
transacciôn, segùn un plan acordado previamente*^^
En este caso, la primera transacciôn no constituye una concentraciôn; sôlo lo serân las 
adquisiciones de la segunda fase de la operaciôn y cada una de ellas constituirâ una 
concentraciôn diferente, independientemente de si la primera adquisiciôn se ejecutô 
exclusivamente por una empresa o conjuntamente por las empresas que participan en las 
operaciones de la segunda fase*^ .^
Este criterio esta sometido a la condiciôn de que la disoluciôn posterior de la empresa 
objetivo, debe acordarse entre los distintos compradores de forma juridicamente 
vinculante y a que, en la segunda fase, la divisiôn de los activos adquiridos, se debe 
producir en un plazo breve tras la primera adquisiciôn (mâximo un ano)*^ .^
Vid. Apartados 28 al 35 de la Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
'^^Para la Comisiôn, la primera adquisiciôn no sera tomada en cuenta como concentraciôn a efectos de aplicar el 
Reglamento de Concentraciones puesto que no se produce un cambio estructural duradero. No hay concentraciôn 
efectiva de poder econômico entre el adquirente -o adquirentes- y la empresa objetivo como un todo, toda vez que 
los activos adquiridos no se poseen de manera indivisa de forma duradera, sino sôlo durante el tiempo necesario para 
realizar la divisiôn inmediata de estos. Vid. Apartado 32, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, 
disponible en httD://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
En la Decisiôn de la Comisiôn Fortune Brands/Allied Domecq, las empresas Fortune Brands y Pernod Ricard 
(dedicadas a la producciôn y distribuciôn de bebidas alcohôlicas) firmaron previamente un acuerdo marco dirigido a 
la adquisiciôn del control, por parte de Fortune Brands, de varias mareas y activos de Allied Domecq (empresa 
dedicada a la misma actividad). Fortune Brands adquiria el control de las mareas de Allie Domecq y de Pernod 
Ricards en dos etapas. En primer lugar. Fortune Brands adquiria acciones (el 37% del capital social emitido) en una 
empresa vehiculo, especialmente creada para la adquisiciôn por parte de Pemord Ricard, de la totalidad de Allied 
Domecq. Esta partieipaciôn accionarial le permitia a Fortune Brands ciertos derechos para administrât y operar los 
activos y mareas de Allied Domecq envueltos en la operaciôn. Posteriormente, segùn los términos de la operaciôn,
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Asi las cosas, respecto a la duracion del cambio de control, hay que resaltar que lo 
verdaderamente importante “es que el cambio o modificacion realizado sea duradero o 
potencialmente duradero”, motivo por el cual -en la prâctica- tratândose de operaciones 
de este tipo, “constituyen operaciones de concentraciôn tanto operaciones en las que se 
encuentran plazos muy largos de vida de la empresa comùn, como aquellas en las que el 
plazo sea con carâcter limitado”*^ *.
2.2.2.2. Objeto de control.
Una operaciôn de adquisiciôn de control puede recaer sobre una empresa, sobre varias 
empresas, sobre parte de una empresa o sobre partes de varias empresas. Del mismo 
modo puede recaer sobre los activos de una empresa o sobre una proporciôn determinada 
de sus activos
De todas estas posibilidades, resaltamos el caso de la adquisiciôn de control sobre 
activos, por la frecuencia con que se presentan estas operaciones en el sector eléctrico, 
que es nuestro campo de estudio.
dentro de un periodo de 6 meses, se hacia efectiva la transferencia de activos y mareas de Allied Domecq a Fortune 
Brands, teniendo présente que entre Pemord Ricard y Fortune Brands, también existia un acuerdo previo de compra 
de la marca “Larios” perteneciente a Pemord Ricard. Vid Decisiôn de la Comisiôn de 10 de junio de 2005, asunto 
COMP/M.3813, Fortune Brands/Allied Domecq, publicada en el DOUE C 188 de 2 de agosto de 2005, pâg. 10, 
disponible en httD://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32005M3813:EN:HTML.
Cfr. DOMINGUEZ PEREZ, Eva; ob cit, pâg. 151.
Vid. Articulo 3, apartado 1, letra b) y apartado 2, letra a), Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004,
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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Pues bien, de acuerdo con la doctrina de la Comisiôn Europea, se puede considerar una 
operaciôn de esta naturaleza como una concentraciôn, si los activos sobre los cuales se 
adquiere el control, “constituyen una actividad con presencia en el mercado, a la que 
pueda asignarse claramente un volumen de n e g o e i o s . . A s i  sucedia en la operaciôn 
“Vattenfall / Elsam y E2”, en la que la empresa Sueca de energia “Vattenfall”, adquiriô el 
control de varias plantas de producciôn de electricidad de “Elsam” y “E2”, ambas 
companias Danesas de electricidad^***. Para la Comisiôn, esta operaciôn, debia ser 
examinada a la luz del Reglamento Comunitario de Concentraciones, puesto que se 
consideraba que los activos involucrados en la operaciôn (las plantas de producciôn de 
electricidad) eran una actividad a la que se podia atribuir un volumen de negoeios 
determinado^** .^
2.2.2.3. Tipos de control.
En términos générales, la adquisiciôn del control puede revestir dos modalidades. En 
primer lugar una adquisiciôn de carâcter exclusive, cuando una sola empresa adquiere la 
mayoria de los derechos de voto de otra. En segundo lugar, una adquisiciôn de carâcter
Cfr. Apartado 24, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. Decisiôn de la Comisiôn del 22 de Diciembre de 2005, asunto COMP/M.3867, Vattenfall/Elsam and E2 
Assets, publicada en el DOUE C 184 de 8 de agosto de 2006, pâg. 8, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32005M3867:EN:HTML.
La transferencia de una base de clientes o la adquisiciôn de activos inmateriales como mareas, patentes o 
derechos de autor, podrian considerarse también una concentraciôn si estos activos constituyen, igualmente, una 
actividad con un volumen de negoeios determinado. Fïc/Apartado 24, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 
2007, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
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conjunto, cuando dos o mas empresas (o personas) tienen la capacidad de ejercer una 
influencia decisiva sobre otra empresa^** .^
Cuando se trata del control exclusivo, este se puede materializar de dos maneras. La 
primera de ellas cuando la empresa que ostenta el control en exclusiva tiene poder para 
determinar las decisiones de estrategia competitiva de la otra empresa^ **"* y la segunda 
manera, cuando un accionista mayoritario, a pesar de las limitaciones en el ejercicio de 
sus derechos de voto, puede ejercer un poder de bloqueo de las decisiones tomadas por la 
administraciôn empresarial, pero sin que pueda -por si solo- imponer esas decisiones. En 
este caso, el poder de veto del accionista adquiere una influencia decisiva y de ahi se 
dériva su controf** .^
Vid. CHILD, Graham y BELLAMY, Christopher; ob c i t , pâg. 643 y 646; FAULL, Jonathan y NIKPAY, Ali; ob 
cit, pâg. 433 y 436.
Para la Comisiôn, este poder se obtiene mediante la adquisiciôn de una mayoria de los derechos de voto de una 
empresa. En este sentido, una adquisieiôn mayoritaria de acciones no confiere necesariamente a su titular el control 
de una empresa, sino que esta adquisiciôn debe estar asociada también al pleno ejercicio de los derechos de voto. 
Por ejemplo, el articulo 32 de los estatutos de Endesa impedian a un solo accionista ejercer mâs del 10% de los 
derechos de voto. Esta limitaciôn fue modificada posteriormente por la junta de accionistas de Endesa, para permitir 
el pleno ejercicio de los derechos de voto de los actuales accionistas mayoritarios, Enel y Acciona. Vid. Decisiôn de 
la Comisiôn del 11 de enero de 1993, asunto IV/M.296, Crédit Lyonnais /  BFG Bank, publicado en el DOUE C 045 
de 17 de febrero de 1993, disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m296 fr.pdf 
y Apartado 56, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Esta situaciôn se conoce como “control exclusivo negativo” . Para la Comisiôn, la adquisiciôn de una mayoria 
simple puede que no otorgue a su titular el poder de determinar decisiones estratégicas, pero podria ser suficiente 
para otorgarle un derecho de bloqueo y, de este modo, el control negativo. Este tipo de situaciones se pueden 
presentar, por ejemplo, cuando para la toma de ciertas decisiones, es necesario una mayoria cualificada. De tal suerte 
que gozar de una mayoria simple puede conferir a su titular un poder de veto frente a determinadas iniciativas. Vid 
Apartado 54 y 56, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Decisiôn de la Comisiôn del 27
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Por ultimo, hay que reiterar que en el supuesto del control exclusivo, puede ser posible 
ostentar el control de una empresa, mediante medios ajenos a la titularidad de la mayoria 
de los derechos de voto y al ejercicio de derechos de veto. Asi sucede en los casos en que 
instrumentes que formalmente no otorgan el control de una empresa (contratos de 
suministro de largo plazo, créditos de proveedores o de clientes, etc.,) pueden otorgar la 
posibilidad de ejercer influencia sobre la empresa deudora y asi tener un control de facto 
de esta^ **^ .
Respecto a la modalidad de control conjunto, se debe resaltar que estamos en presencia 
de este tipo de control cuando “dos o mâs empresas o personas tienen la posibilidad de 
ejercer una influencia decisiva sobre otra empresa” *^*^. Se considéra influencia decisiva 
“la capacidad de bloquear acciones que determinan la estrategia competitiva de una 
empresa” *^*^. Asi las cosas, habrâ control conjunto cuando los accionistas (las empresas
de abril del 2005, asunto COMP/M.3768, BBVA/BNL, publicada en el DOUE C 135 de 2 de junio de 2005, pâg 2, 
Disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m3768 20050427 20310 en.pdf
También puede existir una situaciôn de control de facto en supuestos en los cuales no hay una intenciôn expresa 
de ejercer este control como el derivado de la salida de un accionista en una empresa, pasândose de un control
conjunto a un control exclusivo. Vid Apartados 21 y 59, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007,
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Cfr. Apartado 62, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. Vid. Decisiôn de la Comisiôn del 
21 de mayo de 1996, asunto IV/M.744, Thomson /  Daimler-Benz, publicada en el DOUE C 179 de 22 de junio de 
1996, pâg 3, disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m744 en.pdf
Cfr. Apartado 62, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. Vid DABBAH, Maher M; “EC  
and UK Competition L aw ”, Editorial Cambridge University Press, Cambridge, 2004, pâg. 452.
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matrices) deben llegar a un acuerdo sobre las decisiones importantes que afectan a la 
empresa controlada (la empresa en partieipaciôn).
En la prâctica, el control conjunto se puede materializar cuando existen dos empresas 
matrices que se reparten, en partes iguales, los derechos de voto de la empresa en 
partieipaciôn, teniendo derecho, por ejemplo, al mismo numéro de représentantes en los 
ôrganos de administraciôn y sin que ningùn miembro tenga un voto de calidad^ **^ , toda 
vez que este tipo de voto otorgaria un control exclusivo a su titular^ ***.
No obstante, puede existir un control conjunto cuando no exista igualdad en los derechos 
de voto de las empresas matrices, cuando no exista igualdad en la representaciôn en los 
ôrganos decisorios o cuando existen mâs de dos empresas matrices. Asi sucede cuando 
los accionistas minoritarios tienen derechos especiales, que les otorgan un derecho de 
veto sobre decisiones estratégicas de la empresa en partieipaciôn^**.
En este caso, para reconocer la existencia del control conjunto de las matrices, no es 
necesario demostrar el efectivo ejercicio de una influencia decisiva en el funcionamiento 
de la empresa en partieipaciôn, sino que es suficiente demostrar la titularidad de derechos
El titular del voto de calidad resuelve las situaciones de empâte en las votaciones de ôrganos colegiados y, 
generalmente, se le atribuye esta facultad al présidente, director, etc, del ôrgano colegiado.
Vid. Apartados 64 y 82, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. TOTH, A.G; “The Oxford Encyclopaedia o f  European Community L aw ”, Editorial Oxford University Press, 
New York, 2008, pâg. 512; apartado 65, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Decisiôn de la Comisiôn del 3 
de mayo de 2002, asunto COMP/M.2766, Vivendi Universal/Hachette/Multithématiques, publicada en el DOUE C 
154 de 28 de junio de 2002, pâg. 9, disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m2766 fr.pdf
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de veto, cuyo posible ejercicio, otorgaria la capacidad de influir de manera decisiva en las 
decisiones empresariales mâs importantes^*^. En este sentido, por lo general, los derechos 
de veto se ejercen sobre los siguientes aspectos: nombramiento de los altos directivos, 
inversiones, plan de negoeios, presupuesto, etc.
Ahora bien, para ejercer una influencia decisiva en la empresa en partieipaciôn, no 
siempre es necesario ser simultâneamente titular de derechos de veto sobre inversiones, 
nombramiento de directivos, inversiones, etc., sino que en ocasiones basta con ser titular 
de uno solo de estos derechos para materializar esta posibilidad de influencia^*^.
En todo caso no debe olvidarse que existen derechos de veto que no estân relacionados 
con presupuestos, inversiones, plan de negoeios, etc, pero que pueden, igualmente, 
otorgar una capacidad de influencia déterminante a su titular. Asi sucede en los casos de 
derechos de veto relativos a toma de decisiones en asuntos tecnolôgicos o know-how, en 
los que, dadas las caracteristicas del mercado en el cual se desenvuelve la empresa en 
partieipaciôn, estas decisiones resultan déterminantes para la politica comercial y 
estratégica de la empresa, incluso mâs que aquellas relacionadas con los planes de 
negocio, nombramientos de directivos, etc^ *"*.
Vid. Apartado 67, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. Decisiôn de la Comisiôn del 17 de abril del 2000, asunto COMP/M. 1875, Reuters /  Equant -  'Project 
Proton', publicada en el DOUE C 183 de 30 de junio de 2000, pâg. 8, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32000M1875:EN:HTML: Decisiôn de la Comisiôn del 29 de 
agosto de 2000, asunto COMP/M.2095, Sextant /  Diehl, publicada en el DOUE C 290 de 13 de octubre de 2000, 
pâg. 3, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32000M2095:EN:HTML y 
Apartados 74, 77, 78 y 81, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri==OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF.
Vid. Apartados 65 a 71, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Deeisiôn de la Comisiôn del 17
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Finalmente, hay que indicar que aunque no existan derechos de veto pactados 
formalmente, dos o mâs empresas con participaciones minoritarias pueden tener el 
control conjunto de una empresa a través del ejercicio coordinado de sus participaciones 
minoritarias, bien sea por acuerdos previos para actuar en el mismo sentido o por 
situaciones de facto como la complementariedad de sus aportaciones a la empresa en 
partieipaciôn en materia de tecnologia, conocimientos, etc. En este supuesto, entre las 
empresas matrices se genera una situaciôn de dependencia mutua que las lleva a cooperar 
conjuntamente para tener un poder de bloqueo de las decisiones de la empresa en 
partieipaciôn, independientemente de la existencia de derechos de veto a su favor^* .^
2.3. Empresas en partieipaciôn con plenas funciones.
De acuerdo con el Reglamento de concentraciones^*^, la creaciôn de una empresa en 
partieipaciôn que desempene de forma permanente todas las funciones de una entidad 
econômica autônoma (full function joint v e n t u r e s , constituirâ una operaciôn de 
concentraciôn^**.
de julio de 1996, asunto IV/M.553, RTL/Veronica /Endemol, publicado en el DOUE L 294 de 19 de noviembre de 
1996, pâg. 14-17, disponible en httn://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31996D0649:EN:HTML
Vid. Apartados 74 a 77, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Decisiôn de la Comisiôn del 3 
de Diciembre de 1993, asunto IV/M.382, Philips/Grundig, publicado en el DOUE C 336 de 11 de diciembre de 
1993, disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m382 en.pdf
Vid. Apartado 4, articulo 3, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32004R0139:ES:HTML.
En este punto considérâmes adecuado realizar dos precisiones. En primer lugar, es necesario tener présenté las 
principales caracteristicas de una empresa en partieipaciôn, que, segùn BRODEE Y; son las siguientes: la empresa en
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No obstante, para que la creaciôn de una empresa en partieipaciôn sea controlada por la 
autoridad comunitaria, deben concurrir determinados presupuestos. El primero, que sea 
una entidad con plenas funciones (autônoma) y, el segundo, que se proyecte con carâcter 
permanente en el tiempo; aspectos que analizaremos seguidamente.
2.3.1. Concepto de plenas funciones.
Para que una empresa comun sea considerada como autônoma, o con plenas funciones, 
debe operar en un mercado y desempenar todas las funciones que normalmente 
desarrollan las empresas présentes en ese mercado.
partieipaciôn esta bajo el control conjunto de empresas matrices, independientes una de la otra; la empresa comun 
recibe importantes aportaciones por parte de cada una de las matrices; la empresa comun existe como una entidad de 
negocio independiente y separada de sus matrices; la empresa comun aporta una significativa capacidad empresarial 
en términos de nueva capacidad productiva, nueva tecnologia, nuevos productos o la entrada en un nuevo mercado. 
Vid. BRODLEY, Joseph; “Joint Ventures and Antitrust Policy”, en; Harvard Law Review, num. 95, Editorial 
Harvard Law Review Association, Cambridge, 1982, pags. 1521-1527.
En segundo lugar, hay que tener en cuenta que el control de la autoridad de competencia, en materia de creaciôn de 
una empresa en partieipaciôn con plenas funciones, abarca, ademâs del examen necesario para determinar su 
compatibilidad con el mereado comun, la capacidad de la empresa en partieipaciôn de desarrollar una actividad 
empresarial plena en el mercado (a diferencia de las adquisiciones de control conjunto en donde la empresa comun 
ya opera en el mercado al momento de la adquisiciôn de control) y la eventual coordinaciôn del comportamiento 
competitive de las matrices, caso en el cual, conforme a lo establecido por el apartado 4, articulo 2, del Reglamento 
de concentraciones, para determinar si la operaciôn es compatible con el mereado comun, se valorarâ de acuerdo a 
los criterios establecidos en los apartados 1 y 3 del articulo 81 del TCE (art. 101 TFUE). Vid. GONZALEZ-DIAZ, 
Francisco Enrique y CARPI BADIA, Josep Maria; ob cit, pâg. 647 y apartados 1 y 3 del articulo 101 del TFUE, 
versiôn consolidada publicada en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en http://eur- 
lex. europa. eu/es/treaties/index. htm:
Vid. Apartado 4, Articulo 3, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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Pues bien, existen determinados criterios que prueban esta capacidad de operar como 
cualquier otra empresa en determinado mercado, con una vocaciôn de permanencia, a 
saber: disponer de un cuerpo directive que gestione el dia a dia de las operaciones de la 
empresa, tener acceso a recursos fmancieros, humanos y contar con activos de carâcter 
material e inmaterial^*^.
Ahora bien, que una empresa en partieipaciôn tenga plenas funciones signifîca que, desde 
el punto de vista funcional, es econômicamente independiente. Sin embargo, la 
independencia econômica no implica que la empresa comùn sea independiente para 
adoptar sus decisiones estratégicas. Asi pues, el criterio de plenas funciones se ajusta mâs 
a un concepto de autonomia econômica que a una autonomia decisoria. A pesar de ello, la
Vid. Apartado 94, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Decisiôn de la Comisiôn de 4 
de julio de 2003, asunto COMP/M.3134, Arcelor/Umicore/Duology JV, publicada en el DOUE C 186 de 6 de agosto 
de 2003, pâg. 27, disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m3134 fr.pdf: 
Decisiôn de la Comisiôn de 23 de mayo de 2006, asunto COMP/M.4203, Bayerngas/Deutsche Essent/Novogate JV, 
publicada en el DOUE C 137 de 10 de junio de 2006, pâg. 2, disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m4203 20060523 20310 en.pdf y Decisiôn de la 
Comisiôn de 9 de marzo de 2005, asunto COMP/M.3643, Sephora/El Corte Inglés/JV, publicada en el DOUE C 188 
de 2 de agosto de 2005, pâg. 11 , disponible en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m3643 20050309 20310 es.pdf
A propôsito de la necesidad de contar con activos propios de carâcter material o inmaterial, los recursos humanos de 
la empresa comùn no deben ser necesariamente empleados directos de la empresa en partieipaciôn, sino que pueden 
ser contratados a través de acuerdos con terceros o mediante ofïcinas de empleo temporal, si esto es habituai en la 
prâctica del sector en el que opera la empresa. Inclusive, es posible que las matrices pongan a disposiciôn de la 
empresa comùn personal, durante un periodo inicial o permanentemente, siempre y cuando la relaciôn entre las 
matrices y la empresa comùn sea igual que la relaciôn existente de manera habituai entre la empresa comùn y 
terceros, es decir, acorde a unas relaciones comerciales normales, carentes de favores especiales entre ellas. Vid. 
Apartado 94, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
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empresa no deja de ser considerada una entidad con plenas funciones a efectos de aplicar 
el Reglamento de concentraciones^^**.
Asi las cosas, no se considéra que una empresa comùn desempena funciones plenas si 
esta se dedica, ùnicamente, a ejecutar una funciôn concreta de la actividad empresarial de 
las matrices, como sucede en los casos de empresas comunes dedicadas ùnicamente a 
investigaciôn y desarrollo (I+D), a la distribuciôn o venta de productos o servicios de las 
matrices o a la tenencia de bienes inmuebles pertenecientes a estas^^*.
Un antecedente de este tipo de operaciones en el sector eléctrico se encuentra en el caso 
Electrabel/Energia Italiana/Interpower. En el mismo, las companias Electrabel y 
Energia, adquirieron conjuntamente (a través de una empresa-vehiculo especiflcamente 
creada para este efecto) la empresa italiana de producciôn de electricidad Interpower. 
Segùn el acuerdo de adquisiciôn, en esta operaciôn, Interpower no tendria clientes 
propios, ni una estrategia comercial independiente y, en consecuencia, la mayor parte de 
su volumen de negoeios dependeria de las ventas a sus empresas matrices. Por estas 
razones, para la Comisiôn, esta operaciôn no cumplia con los requisitos de una empresa 
en partieipaciôn con plenas funciones y, por lo tanto, no podia ser considerada como una 
concentraciôn a efectos de aplicaciôn el Reglamento de concentraciones^^^.
Vid. Apartado 93, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Consideraciôn distinta merecen las empresas en partieipaciôn que gestionan de manera activa y a nombre propio, 
activos inmobiliarios de las matrices; aspectos que indican la posible existencia de plenas funciones. Vid Apartados 
95 y 96, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 23 de diciembre de 2002, asunto COMP/M.3003, Electrabel/Energia 
Italiana/Interpower, publicado en el DOUE C 25 de 1 de febrero de 2003, pâg. 2, disponible en 
http://ec.europa.eti/comm/competition/mergers/cases/decisions/m3003 en.pdf
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En los supuestos de compras o ventas de la empresa comùn a las matrices, hay que tener 
présenté que, en un periodo inicial, es posible que la empresa comùn dependa - 
exclusivamente- de sus relaciones comerciales con las matrices, sin que, por este hecho, 
pierda su connotaciôn de empresa con plenas funciones, segùn el criterio expresado por la 
Comisiôn. Para esta ùltima, un periodo inicial que no exceda de très ahos, es 
comprensible como tiempo necesario para que la empresa comùn pénétré en el mercado 
y, mientras tanto, sostenga la mayoria de sus relaciones comerciales con las matrices^^^.
Ahora bien, si después de un periodo inicial, la empresa comùn mantiene un nivel de 
ventas elevado a las matrices, hay que tener présenté la proporciôn que representan estas 
ventas en el conjunto total de la producciôn de la empresa comùn, a fin de determinar su 
independencia desde el punto de vista funcional. En este sentido, la Comisiôn es 
consciente de que es imposible définir un ratio puntual de ventas por encima o por debajo 
del cual se prueba esta independencia. La misma dependerâ del anâlisis de cada caso en 
particular.
No obstante, se considéra que un volumen de negoeios con terceros superior al 50%, es 
indicador de la existencia de plenas funciones; un volumen inferior requerirâ el examen 
detallado de la autoridad de competencia, teniendo présente que résulta fundamental, en 
estos casos, probar que la empresa comùn trata comercialmente con sus matrices eomo
Vid Apartado 97, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Decisiôn de la Comisiôn de 3 
de mayo de 2005, asunto COMP/M.3178, Bertelsmann/Springer/JV, publicada en el DOUE L 61 de 2 de marzo de 
2006, pâg. 17-20, disponible en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m3178 20050503 20682 en.pdf.
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con cualquier tercero y que suministra sus bienes o servicios al comprador que mejor los
224paga y valora en el mercado
Por ultimo, en el supuesto de empresas en partieipaciôn que operan en mercados de 
distribuciôn, se les considerara como una empresa comùn con plenas funciones y no 
como un simple agente comercial de la matriz, si dispone de las instalaciones necesarias 
para llevar a cabo la actividad y existe la probabilidad de que una proporciôn importante 
de sus suministros provengan, no sôlo de sus matrices, sino también de otros proveedores 
competidores^^^.
2.3.2. Permanencia.
Para que la constituciôn de una empresa en partieipaciôn con plenas funciones sea 
considerada como una concentraciôn, debe concurrir un requisite adicional: la vocaciôn 
de permanencia de la empresa comùn. Esta vocaciôn de permanencia se puede probar 
mediante la asignaciôn, por parte de las matrices, de recursos econômicos, fïsicos, 
inmateriales, etc, a la empresa en partieipaciôn, que demuestren la intenciôn de que el 
proyecto comùn permanezca con una vocaciôn prolongada en el tiempo.
En este sentido, respecto a los acuerdos en los que se fija un periodo de duraciôn 
determinado de la empresa comùn, se considerara que existe el ânimo de permanencia, si 
el periodo fijado es lo suflcientemente extenso para que se produzca un cambio duradero
Vid. Apartado 98, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF y Decisiôn de la Comisiôn de 9 
de abril de 1996, asunto IV/M.556, Zeneca/Vanderhave, publicada en el DOUE C 188 de 28 de junio de 1996, pâg 
10, disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m556 en.pdf
Vid. Apartado 102, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
102
en la estructura de las empresas afectadas o cuando el acuerdo contempla que la empresa
226en partieipaciôn pueda seguir existiendo después del término inicial pactado
No obstante, cuando la vida de la empresa comun es determinada y breve porque su 
creaciôn responde a la intenciôn de las matrices de desarrollar un proyecto de carâcter 
concreto, que limita la vida de la empresa comùn, no se considéra aplicable el 
Reglamento de concentraciones, a estas operaciones.
Tampoco habrâ lugar a la aplicaciôn del Reglamento de concentraciones en situaciones 
en las que el comienzo de las actividades de la empresa comùn estâ condicionada por 
decisiones de terceros fondamentales para el inicio de su actividad: adjudicaciones de 
contratos, obtenciôn de licencias administrativas, derechos de acceso, etc. En estas 
circunstancias, la incertidumbre sobre el desarrollo de la actividad de la empresa comùn, 
hace que no se pueda determinar la existencia permanente de plenas funciones 
econômicas y, en consecuencia, considerar que existe una concentraciôn. Ahora bien, una 
vez que la empresa en partieipaciôn obtenga uno de estos derechos, y, de este modo, 
pueda desarrollar plenamente sus actividades, podria ser de aplicaciôn el Reglamento de 
concentraciones^^^.
Vid. Apartado 103, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF: Decisiôn de la Comisiôn de 7 de 
octubre de 1996, asunto IV/M.791, British Gas Trading Ltd/Group 4 Utility Services Ltd, publicado en el DOUE C 
374 de 11 de diciembre de 1996, pâg 8 ,  disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m791 en.pdf y Decisiôn de la Comisiôn de 13 de 
noviembre de 1997, asunto IV\M.975, Albacom/BT/ENI, publicado en el DOUE C 369 de 6 de diciembre de 1997, 
pâg 8, disponible en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m975 en.pdf
Vid. Apartado 104, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
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2.4. Consideraciones sobre determinadas operaciones de concentraciôn.
Conforme a la normativa comunitaria, deben ser consideradas como una sola 
concentraciôn, las operaciones estrechamente conectadas que estân relacionadas entre si 
mediante una condiciôn. También deben ser asi consideradas las transacciones sobre 
titulos mobiliarios realizadas en un plazo breve de tiempo^^*.
Respecto a las operaciones interrelacionadas mediante condiciôn, en éstas se debe 
analizar la fmalidad econômica perseguida por las partes, para determinar si las 
transacciones involucradas tienen carâcter interdependiente. En este orden de ideas, el 
anâlisis se centra en veriflcar si esta interdependencia es tal que no se habria podido 
ejecutar una operaciôn sin la otra y, de esta manera, ser analizadas como una sola 
operaciôn de concentraciôn^^^.
Del mismo modo, en este tipo de operaciones debe tenerse en cuenta que varias 
transacciones relacionadas entre si mediante condiciôn, sôlo pueden ser tratadas como 
una ùnica concentraciôn si, finalmente, el control lo adquiere una misma empresa o
Vid. Considerando 20, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Vid. SOAMES, Trevor y RAMOS GÔMEZ, Àlvaro; “Changes in EC Merger Control”, en: Derecho de la 
Competencia Europeo y  Espanol, Editorial Dykinson, Volumen VI, Madrid, 2005, pâg. 320; CHILD, Graham y 
BELLAMY, Christopher; ob cit , pâg. 652-656; Sentencia del 23 de febrero de 2006, asunto T-282/02, 
Cementbouw/Comisiôn, publicada en la recopilaciôn de jurisprudencia de 2006, pâg. 11-00319, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri^CELEX:62002A0282:ES:HTML y apartados 38-47, 
Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
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varias empresas involucradas en la operaciôn, determinândose asi el carâcter unitario de
la concentraciôn^^**.
Por otra parte, cuando una concentraciôn se ejecute mediante sucesivas adquisiciones de 
partes de una o varias empresas, durante un periodo de dos anos y entre los mismos 
intervinientes, se deben considerar todas estas operaciones como una sola concentraciôn, 
llevada a cabo en la fecha de la ultima operaciôn^^*.
Segùn el criterio sostenido por la Comisiôn, esta disposiciôn también es de aplicaciôn a 
dos 0 mâs transacciones llevadas a cabo entre las mismas empresas si se realizan 
simultâneamente, siempre y cuando lleven a adquirir el control por parte de la misma 
empresa. En estos casos, las transacciones simultâneas entre las mismas partes forman 
una ùnica concentraciôn^^^.
2.5. Dimension comunitaria de la operaciôn de concentraciôn.
La dimensiôn comunitaria de una operaciôn de concentraciôn se détermina por la 
superaciôn de unos umbrales econômicos, expresamente fijados por el Reglamento de 
concentraciones. Por consiguiente, aquellas operaciones que superen las cuantias fîjadas 
por la norma, tendrân dimensiôn comunitaria. De esta manera, si la operaciôn también se
Vid. Apartado 41, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. Apartado 2, articulo 5, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Vid. Apartado 50, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
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ajusta al concepto de concentraciôn fijado por la Comisiôn, serân evaluadas por la
autoridad comunitaria^^^.
Sobre la base de este concepto, hay que indicar que el sistema de umbrales estâ 
concebido como un medio para determinar la jurisdicciôn compétente, ya que permite 
determinar si una operaciôn de concentraciôn debe ser examinada por la autoridad de 
competencia de un Estado miembro o por la Comisiôn Europea^ '^*.
Asi las cosas, una operaciôn de concentraciôn tiene dimensiôn comunitaria si el volumen 
total de negocios^^^ a escala mundial, realizado por el conjunto de las empresas 
afectadas^^^por la concentraciôn, supera los 5.000 millones de euros y si el volumen total
Evaluaciôn originada como consecuencia de un deber de notificaciôn a la Comisiôn de toda concentraciôn con 
dimensiôn comunitaria, previamente a su ejecuciôn. Vid. Articulo 4, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 
2004, publicado en el DOUE L 24 de 29 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri~CELEX:32004R0139:ES:HTML y apartados 154 al 156, 
Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. Apartado 127, Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Volumen de negoeios que se traduce en el valor obtenido por la venta de productos y la prestaciôn de servicios, 
cuyo câlculo debe realizarse conforme a las pautas fîjadas por el articulo 5 del Reglamento (CE) 139/2004 y a las 
orientaciones de la Comunicaciôn Consolidada de 10 de julio de 2007, apartados 157 al 168, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Con el propôsito de aplicar claramente los articulos 1 y 5 del Reglamento de Concentraciones, la Comisiôn ha 
desarrollado puntualmente el concepto de “empresas afectadas”. En este sentido, para calcular el volumen de 
negoeios de empresas afectadas en una concentraciôn, deben seguirse los criterios establecidos en la Comunicaciôn 
Consolidada, apartados 129 al 153. De este modo, por ejemplo, en casos de operaciones de fusiôn, las empresas 
afectadas serân “cada una de las entidades que se fusionan”, mientras que en los casos de adquisiciôn exclusivo de 
control, las empresas afectadas serân “la empresa adquirente y la empresa objetivo”. Cfr. Comunicaciôn
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de negoeios a escala comunitaria, realizado individualmente por al menos dos de las 
empresas afectadas, supera los 250 millones de euros^^ .^
No obstante, una operaciôn que supere estos umbrales no tendra dimensiôn comunitaria 
si cada una de las empresas afectadas realiza, en un mismo Estado miembro, mâs de dos 
tercios de su volumen total de negoeios comunitario^^*.
Ahora bien, debido a las elevadas cifras que representan estos umbrales, la Comisiôn ha 
contemplado otros casos de operaciones que deben ser consideradas concentraciones con 
dimensiôn comunitaria, a pesar de no alcanzar taies umbrales.
A este respecto cabe citar las situaciones previstas en el apartado 3, del articulo 1, del 
Reglamento de concentraciones^^^. En esta norma, se détermina que tienen dimensiôn 
comunitaria las operaciones en que el volumen total de negoeios realizado por el 
conjunto de las empresas afectadas, supera los 2.500 millones de euros a escala mundial. 
También tendrân esta connotaciôn las operaciones en que el volumen total de negoeios, 
realizado en al menos très Estados miembros por el conjunto de las empresas afectadas, 
supere los 100 millones de euros en cada uno de estos Estados. Lo mismo ocurre con las
Consolidada de 10 de julio de 2007, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Vid. DOMINGUEZ PEREZ, Eva; ob cit, pâg. 151 y apartado 2, articulo 1, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de 
enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Ibidem.
Umbrales introducidos originariamente por el Reglamento (CE) 1310/97, de 30 de junio de 1997, publicado en el 
DOUE L 180 de 9 de julio de 1997 y mantenidos en el nuevo Reglamento de Concentraciones. Vid. TOSATO, Gian 
Luigi y BELLODI, Leonardo; “E U Competition L aw ”, Vol. I, Editorial Claeys & Casteels, Leuven, 2006, pâg. 297.
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operaciones en que al menos en très Estados miembros, el volumen total de négocies, 
realizado individualmente por al menos dos de las empresas afectadas, supera los 25 
millones de euros en cada uno de dichos Estados.
De la misma manera, también tendrân dimension comunitaria aquellos casos en que el 
volumen de négociés total, a escala comunitaria, realizado individualmente, por al menos 
dos de las empresas afectadas, supere los 100 millones de euros, salve que cada una de 
las empresas afectadas, realice mas de dos tercios del volumen total de négociés en la 
Comunidad, en un mismo estado miembro^ "^ ®.
Ahora bien, a pesar de que una concentraciôn se ajuste a cualquiera de las anteriores 
condiciones, la operaciôn no tendra dimension comunitaria, si cada una de las empresas 
afectadas realiza mas de dos tercios de su volumen total de négociés en la Comunidad, en 
un mismo Estado miembro.
En casos de concentraciones que carezcan de dimension comunitaria y que sean 
susceptibles de ser analizadas en al menos très Estados miembros, las partes involucradas 
en la operaciôn podrân informar a la Comisiôn, con anterioridad a cualquier notificaciôn 
a las autoridades nacionales, proponiendo el estudio de la operaciôn por la autoridad 
comunitaria^"^ ^
De la misma manera, uno o varies Estados miembros pueden solicitar a la Comisiôn que 
examine cualquier concentraciôn que se ajuste al concepto de concentraciôn establecido
Vid. FURSE, Mark; “Competition Law o f  the EC and U K ”, Editorial Oxford University Press, Oxford, 2006, 
pag. 350-351 y apartados 4 y 5, artieulo 1, Reglamento (CE) 139/2004, publicado en el DOUE L 24 de 29 de enero 
de 2004, pag. 1-22.Hay que tener presente que los umbrales establecidos en el artieulo 1, seran objeto de revision 
por la Comisiôn antes del primero de julio del 2009.
Vid. Apartado 5, artieulo 4, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML
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en artieulo 3 del Reglamento, pero que no tenga dimension comunitaria. El argumento 
valido para tramitar esta solicitud es que la operaciôn afecta al comercio entre Estados 
miembros y, asimismo, puede afectar de forma significativa a la competencia en el 
territorio del Estado miembro o de los Estados miembros que presentan la solicitud^"^ .^
Como colofôn, debemos puntualizar que, a pesar de que el Reglamento de 
concentraciones define con acierto las operaciones que deben ser consideradas como 
concentraciones -y que en consecuencia implican distintos grados de integraciôn 
empresarial-, en la evaluaciôn de estas operaciones cobra una relevancia déterminante el 
anâlisis de los efectos econômicos desencadenados por la operaciôn, mas que la técnica 
juridica utilizada para su materializaciôn que, como ya vimos, comprende un abanico 
muy amplio de posibilidades.
2.6. Valoraciôn sustantiva de las concentraciones de empresas.
Como ya lo hemos anticipado, la Comisiôn, a la hora de evaluar una operaciôn de 
concentraciôn, pretende determinar si esta es compatible o incompatible con el mercado 
comùn. El criterio que détermina esta compatibilidad es el de la obstaculizaciôn de la 
competencia efectiva, consagrado en el artieulo 2.3. del Reglamento 139/2004. En este 
artieulo se establece que “Las concentraciones que sean susceptibles de obstaculizar de 
forma significativa la competencia efectiva en el mercado comùn o en una parte 
sustancial del mismo, en particular como consecuencia de la creaciôn o refuerzo de una 
posiciôn dominante^"^ ,^ se declararân incompatibles con el mercado comùn”.
Vid. Apartado 1, articule 22, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Posiciôn dominante entendida como “una situaciôn de poder econômico en que se encuentran una o varias 
empresas y que les permite impedir que baya una competencia efectiva en el mercado de que se trate, confiriéndoles 
la posibilidad de comportarse con un grado apreciable de independencia frente a sus competidores, sus clientes y,
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E st criterio sustantivo es mas amplio que el criterio del Reglamento 4064/89, 
fundamentado exclusivamente en la creaciôn o el refuerzo de una posiciôn de dominio^ "^ "^ . 
Asipues, de la redacciôn del artieulo 2.3. podemos puntualizar que la Comisiôn declararâ 
incompatible con el mercado comùn aquellas concentraciones que puedan obstaculizar 
sigiificativamente la competencia en este mercado, como consecuencia de la creaciôn o 
reflerzo de una posiciôn de dominio, o como consecuencia de cualquier otra 
circunstancia que obstaculice la competencia efectiva, como por ejemplo, los efectos 
antcompetitivos derivados del ejercicio del poder de mercado^"^^
En la prâctica, la evaluaciôn de las concentraciones por parte de la Comisiôn, 
nomalmente, implica la definiciôn del mercado de producto, la deflniciôn del mercado
finalnente, los consumidores”. Cfr. Fundamento 30, Sentencia del Tribunal de Justicia del 9 de noviembre de 1983, 
Midelin/Comision, 322/81, publicada en la Recopilaciôn de Jurisprudencia de 1983, pâg. 346In y apartado 2, 
Diredrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del 
Conæjo sobre el control de las concentraciones, publicada en el DOUE C 031 de 05 de febrero de 2004, pâg. 5 - 1 8 ,  
dispinible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205i02'):ES:FïTML. Vid. 
SCtRÔTER, Helmut; “Merger Control; Why and How”, en: Derecho de la Competencia Europeo y  Espahol, 
Volunen VII, Editorial Dykinson, Madrid, 2007, pâg. 314 y apartado 2, artieulo 2, Reglamento (CE) 139/2004, de 
20 de enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.eiropa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
El efecto, el artieulo 2.2. del Reglamento 4064/89, establecia que “ Se declararân compatibles con el mercado 
comm las operaciones de concentraciôn que no supongan un obstâculo significativo para una competencia efectiva, 
al nocrear ni reforzar posiciôn dominante alguna en el mercado comùn o en una parte substancial del mismo”. Cfr. 
Articilo 2.2., Reglamento (CEE) No. 4064/89, de 21 de diciembre de 1989, disponible en http;//eur- 
lex.eiropa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
Vd. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia Comunitaria y  Espahol, Editorial Thomson-Aranzadi, Navarra, 2009, pâg. 357.
110
geogrâflco y la evaluaciôn de la concentraciôn desde el punto de vista de la 
competencia^"^ .^
La fmalidad principal de la definiciôn de los mercados de referenda (de producto y 
geogrâfîco^"^^) es identifiear las presiones competitivas inmediatas a que tiene que hacer 
frente la empresa résultante de la concentraciôn. En este sentido, segùn la autoridad 
comunitaria, “la definiciôn de mercado, tanto desde el punto de vista del producto como 
de su dimensiôn geogrâfica, debe permitir identificar a aquellos competidores reales de 
las empresas afectadas que pueden limitar el comportamiento de estas o impedirles 
actuar, con independencia de cualquier presiôn que résulta de una competencia 
efectiva” "^^ .^ Ademâs, la definiciôn de estos mercados “permite determinar y définir los
Vid. Apartado 10, Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo 
al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones, publicada en el DOUE C 031 de 05 de febrero de 
2004, pâg. 5 -  18, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02):ES:HTML.
El mercado geogrâfico de referenda “estâ constituido por un territorio en el que las empresas afectadas 
intervienen en la oferta y la demanda de bienes y servicios, en el que las condiciones de competencia son 
suficientemente homogéneas y que puede distinguirse de los territorios vecinos, en particular, porque las 
condiciones de eompetencia son notablemente diferentes de las de dichos territorios” por su parte el mercado de 
producto de referenda “comprende la totalidad de los productos y servicios que los consumidores consideren 
intercambiables o sustituibles en razôn de sus caracteristicas, su precio o el uso que se prevea hacer de ellos”. Cfr. 
Apartado 7, artieulo 9, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML y apartado 7, Comunicaciôn de la 
Comisiôn sobre la definiciôn del mercado de referenda a efectos de la normativa comunitaria en materia de 
competencia, publicada en el DOUE C 372 de 09 de diciembre de 1997, pâg. 5-13 y disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31997Y1209(0 n:ES:HTM L.
Cfr. Apartado 2, Comunicaciôn de la Comisiôn sobre la definiciôn del mercado de referenda a efectos de la 
normativa comunitaria en materia de competencia, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31997Y1209(0n:ES:HTML.
111
limites de la competencia entre empresas, asi como establecer el marco dentro del cual la 
Comisiôn aplica la politica de competencia” "^^ .^
Ahora bien, el anâlisis de los efectos en materia de competencia de una concentraciôn, 
dependerâ de si las empresas involucradas en la concentraciôn son competidores reales o 
potenciales en el mismo mercado de referenda (caso en el cual estaremos en presencia de 
una concentraciôn horizontal) o si las empresas involucradas operan en mercados de 
referenda diferentes (caso en el cual estaremos en presencia de una concentraciôn no 
horizontal).
A este respecto, vale la pena mencionar que las concentraciones horizontales pueden 
obstaculizar de forma significativa la competencia efectiva, en particular al crear o 
reforzar una posiciôn dominante, mediante dos maneras. La primera de ellas, eliminando 
gran parte de la presiôn competitiva sobre una o varias empresas, incrementando asi su 
poder de mercado sin tener que recurrir a un comportamiento coordinado, consecuencia 
conocida como efectos no coordinados. La segunda manera, cambiando la naturaleza de 
la competencia, de tal manera que resuite mucho mâs probable que empresas que 
previamente no coordinaban su comportamiento lo hagan, suban sus precios o 
peijudiquen por otros medios la competencia efectiva. También, a raiz de la 
concentraciôn, se puede facilitar o hacer mâs estable o efectiva la coordinaciôn entre 
empresas que ya se coordinaban antes de la concentraciôn. Estas consecuencias se 
conocen como efectos coordinados^^^.
Ibidem.
Vid. Apartado 9, Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo 
al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones, disponible en htto://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(021:ES:HTML: CHURCH, Jeffrey; “The 
Impact o f  Vertical and Conglomerate Mergers on Competition”, Calgary, Septiembre, 2004, pâg. 3, estudio 
preparado para la Direcciôn General de Competencia de la Comisiôn Europea y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/others/merger impact.pdf y BISHOP, Simon; LOF ARC, Andrea y
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En punto a las concentraciones no horizontales, el Derecho de la Competencia, las 
clasifica en dos categorias, la primera de ellas las concentraciones verticales y, la 
segunda, las concentraciones de conglomerados. Por concentraciôn vertical se entiende 
una operaciôn que involucra empresas que operan en diferentes niveles de la misma 
cadena econômica (producciôn y/o distribuciôn), por ejemplo cuando un productor de un 
bien se fusiona con un distribuidor del mismo. Por otra parte, las concentraciones de 
conglomerados hacen referenda a concentraciones entre empresas que operan en 
diferentes mercados que no estân relacionados ni horizontal ni verticalmente^^’.
En general, las concentraciones no horizontales pueden obstaculizar la competencia 
efectiva de dos formas, mediante efectos no coordinados y/o mediante efectos 
coordinados. Los efectos no coordinados se generan a raiz de la exclusiôn o cierre del 
mercado que puede tener lugar como consecuencia de una operaciôn de concentraciôn. 
La exclusiôn o de cierre del mercado se présenta cuando, a raiz de la concentraciôn, 
competidores reales o potenciales de las empresas involucradas en la operaciôn, 
encuentran obstaculizado el acceso al mercado (a clientes, a actives) o restringido 
completamente su acceso, reduciéndose asi los incentivos y/o la capacidad de estas 
empresas para competir. Como consecuencia de esa exclusiôn, las empresas involucradas 
en la concentraciôn y, probablemente, algunos de sus competidores reales, pueden buscar 
un aumento en su rentabilidad incrementando los precios a los consumidores o usuarios.
ROSATI, Franceso; “Turning the Tables: Why Vertical and Conglomerate Mergers are Different”, en: European 
Competition Law Review, numéro 27, entrega 7, Editorial Thomson - Sweet & Maxwell, Oxford, 2006, pâg. 406.
Vid. CHILD, Graham y BELLAMY, Christopher; ob c i t , pâg 766 y Considerandos 3 a 5 y 19 a 19, Directrices 
de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones no horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo 
sobre el control de las concentraciones entre empresas. Publicada en el DOUE C 265 de 18 de octubre de 2008 pâg. 
6-25 y disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:265:0006:01:ES:HTML
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lo que va en detrimento de la competencia efectiva y del consumidor final. A esta
252situaciôn se le conoce como cierre anticompetitive del mercado
Por su parte, los efectos coordinados surgen cuando la concentraciôn cambia la 
naturaleza de la competencia, de tal modo que las empresas que anteriormente a la 
operaciôn no coordinaban su comportamiento, tienen, ahora, mâs posibilidades de 
hacerlo, incrementando los precios o de cualquier otro modo que lesione la competencia 
efectiva. Del mismo modo, una concentraciôn también puede facilitar la coordinaciôn de 
conductas, hacerla mâs estable o mâs efectiva para aquellas empresas que coordinaban su 
comportamiento con anterioridad a la operaciôn^^^.
Ahora bien, si estamos en presencia de una concentraciôn horizontal, el enfoque general 
de la Comisiôn a la hora de evaluar los efectos sobre la competencia de este tipo de 
operaciones, lo encontramos en el documente “Directrices sobre la evaluaciôn de las 
concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el control de 
las concentraciones entre empresas”^^"^ . Por su parte, si estamos en presencia de una
Ibidem.
Ibidem.
Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del 
Consejo sobre el control de las concentraciones, disponible en httn://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02):ES:HTML. Respecto a la interpretaciôn 
de estas Directrices, la Comisiôn aclara que “Si bien la présente Comunicaciôn expone el enfoque analitico utilizado 
por la Comisiôn en su valoraciôn de las concentraciones horizontales, no puede proporcionar detalles de todas las 
posibles aplicaciones de este enfoque. La Comisiôn aplica el enfoque descrito en esta Comunicaciôn de una manera 
flexible, en funeiôn de los hechos y las circunstancias particulares de cada caso”. Cfr. Apartado 5, Directrices de la 
Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el 
control de las concentraciones, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02):ES:HTML.
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concentraciôn no horizontal, el enfoque de valoraciôn de la Comisiôn, lo encontraremos 
en el documente “Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones 
no horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas
Sobre los efectos en materia de competencia de una concentraciôn, es muy importante 
subrayar que algunas operaciones de concentraciôn empresarial (especialmente en el 
sector eléctrico) pueden generar efectos propios de concentraciones horizontales y no 
horizontales. Esta situaciôn se puede presentar, en general, cuando las empresas 
participantes en la concentraciôn no sôlo se hallan en una relaciôn vertical o de 
conglomerado, sino cuando también son competidores reales o potenciales entre si, en 
uno o varios mercados de referenda afectados. En estos casos, la Comisiôn se ocupa de 
evaluar todos los efectos -  de tipo horizontal, vertical y/o de conglomerado- que se 
originen como consecuencia de la operaciôn^^^. En el sector eléctrico, este caso es 
frecuente, por ejemplo, en aquellas concentraciones en las que participan empresas 
activas en diferentes mercados del sector eléctrico y del sector del gas.
En la prâctica, a la hora de identificar los efectos anticompetitivos de una concentraciôn, 
la Comisiôn “compara las condiciones competitivas que se derivarian de la concentraciôn 
notifîcada con las condiciones que prevalecerian de no producirse la concentraciôn. En la 
mayoria de los casos, las condiciones competitivas existentes en el momento de la
Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones no horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas. Publicada en el DOUE C 265 de 18 de octubre 
de 2008 pâg. 6-25, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:265:0006:01:ES:HTML
Vid. Apartado 7, Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones no horizontales con 
arreglo al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-OJ:C:2008:265:0006:01:ES:HTML
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concentraciôn constituyen la referenda comparativa pertinente para evaluar los efectos de 
una concentraciôn. Sin embargo, en determinadas circunstancias, la Comisiôn puede 
tener en cuenta los futuros cambios que resulten razonablemente predecibles en el 
mercado. A la hora de considerar cual es la mejor comparaciôn, puede tener en cuenta, en 
particular, las posibles entradas de empresas en el mercado, o las salidas, en el supuesto 
de que no se produjera la concentraciôn”^^ .^
Para llevar a cabo este anâlisis, la autoridad comunitaria debe conocer previamente la 
estructura del mercado de referenda afectado y la posiciôn que ocupan en el mercado de 
referenda las empresas involucradas en la concentraciôn. Con este propôsito, la 
Comisiôn analiza el grado de concentraciôn del mercado de referenda y la cuota de 
mercado de las empresas participantes en la concentraciôn. En palabras de esta autoridad, 
estos criterios “proporcionan unas indicaciones preliminares de la estructura del mercado 
y de la importancia competitiva tanto de las partes de la concentraciôn como de sus 
competidores”^^ .^
Para determinar el grado de concentraciôn del mercado de referenda (o relevante), es 
comùn que la Comisiôn aplique la metodologia del indice Herfîndahl-Hirschman (IHH). 
Este indice tiene sus antecedentes en el documente denominado “horizontal merguer 
guidelines” -elaborado en 1992 por el Departamento de Justicia y la Comisiôn Federal de
Cfr. Apartado 9, Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo 
al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02):ES:HTML.
Cfr. Apartado 14, Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, publicado en el DOUE C 031 de 5 de febrero de 
2004, pâg. 5-18. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02hES:HTML
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Comercio de los Estados Unidos^^^- y se obtiene sumando el cuadrado de las cuotas de 
mercado que tiene cada una de las empresas participantes en la concentraciôn.
De acuerdo al criterio del Departamento de Justicia de los Estados Unidos, si después de 
haber realizado el câlculo anteriormente descrito, el resultado es inferior a 1000 ( IHH 
inferior a 1000), la concentraciôn se refiere “a un mercado poco concentrado y 
normalmente no tendra efectos sobre la competencia”^^®.
Si el IHH se encuentra entre 1000 y 1800 puntos, los mercados estân moderadamente 
concentrados y en este sentido, si la concentraciôn produce un incremento en este Indice 
de menos de 100 puntos (delta), se considéra que la operaciôn no tendrâ efectos sobre la 
competencia. Por el contrario, si tras el câlculo, el indice se ve alterado en mâs de 100 
puntos, teniendo en cuenta las circunstancias del caso, la concentraciôn podria engendrar 
riesgos para la competencia^^\
Si tras la concentraciôn, el IHH supera 1800 puntos, se considéra que los mercados que 
estân involucrados en la operaciôn estân muy concentrados. En este sentido, si tras la 
concentraciôn este indice aumenta menos de 50 puntos, en teoria, no se generarian 
efectos perjudiciales para la competencia. Por el eontrario, si tras la concentraciôn, este
Documento sometido a varias revisiones, como la realizada en 1997 en materia de eficiencias. Documente 
disponible en http://www.ftc. gov/bc/docs/horizmer. shtm
Cfr. ARPÔN DE MENDIVIL Y DE ALDAMA, Almudena; “La Nueva Regulacion sobre Concentraciones 
Empresariales en Espana”, en: El Nuevo Derecho Comunitario y  Espahol de la Competencia, Editorial Bosch, 
Barcelona, 2002, pâg. 351.
Vid. ARPÔN DE MENDIVIL Y DE ALDAMA, Almudena; “La Nueva Regulacion sobre Concentraciones 
Empresariales en Espana”, en: El Nuevo Derecho Comunitario y  Espahol de la Competencia, Editorial Bosch, 
Barcelona, 2002, pâg. 351.
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indice aumenta mâs de 50 puntos, podrian existir problemas para la competencia. 
Finalmente, si este indice aumenta mâs de 100 puntos “se considéra que la operaciôn de 
concentraciôn normalmente crearâ o reforzarâ una posiciôn dominante” ®^^.
Asi las cosas, el grado de concentraciôn de un mercado, calculado mediante el IHH, 
indica la presiôn competitiva en el mercado después de la concentraciôn. Este indice 
ayuda a determinar si el mercado bajo estudio es poco concentrado, medianamente 
concentrado o altamente concentrado. Por su parte, un cambio en el IHH -conocido como 
delta- es un indicador util para determinar el cambio en el grado de concentraciôn del 
mercado, directamente derivado de la operaciôn de concentraciôn.
En el anâlisis de concentraciones evaluadas por la autoridad comunitaria, el IHH a partir 
del cual se podria entender que de la concentraciôn proyectada se pueden derivar 
problemas de competencia, depende de si la concentraciôn bajo examen es de carâcter 
horizontal o no horizontal. Por ejemplo, tratândose del IHH obtenido en el anâlisis de 
concentraciones horizontales, es improbable que la Comisiôn detecte problemas de 
competencia en un mercado que después de la concentraciôn tenga un IHH inferior a 
1000. Para la Comisiôn, en estas concentraciones no es necesario hacer un anâlisis 
detallado de estos mercados^^^.
Asimismo, es improbable que la Comisiôn encuentre problemas de competencia 
horizontal en una concentraciôn que dé lugar a un IHH de entre 1000 y 2000, y a un delta 
inferior a 250. Del mismo modo, la Comisiôn entiende que no genera problemas de
Cfr. ARPÔN DE MENDIVIL Y DE ALDAMA, Almudena; “La Nueva Regulacion sobre Concentraciones 
Empresariales en Espana”, en: El Nuevo Derecho Comunitario...., ob cit, pâg. 352.
Vid. Apartado 19, Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:520Q4XC0205(02):ES:HTML
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competencia una concentraciôn que arroje un IHH superior a 2000 y un delta inferior a 
150. No obstante, en estos casos, estos indices no son indicios de ausencia de problemas 
de competencia cuando se presentan circunstancias especiales como^ "^^ :
Que se trate de una concentraciôn en la que participe un operador potencial o 
recién incorporado al mercado con una pequena cuota de mercado.
Que se trate de una concentraciôn en la que una o varias de las partes involucradas 
son innovadores importantes en un sentido que no se refleja en las cuotas de 
mercado.
Que baya un elevado volumen de participaciones cruzadas entre los operadores del 
mercado.
Que una de las empresas participantes en la concentraciôn sea una empresa que 
muy probablemente romperâ una conducta coordinada.
Que respecto a las empresas involucradas, baya indicios de coordinaciôn o de 
prâcticas que la hayan propiciado en el pasado o en el présente.
Que una de las partes tenga, antes de la concentraciôn, una cuota de mercado 
superior al 50 %.
Vid. Apartado 20, Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02'):ES:HTML
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En el anâlisis de las concentraciones horizontales, el IHH otorga, proporcionalmente, un 
mayor peso a las cuotas de mercado de las empresas mâs grandes y, para la Comisiôn, 
deberia calcularse incluyendo a todas las empresas participantes en el mercado 
involucrado en la operaciôn. No obstante, segùn esta autoridad, las empresas muy 
pequenas tienen poca capacidad de influencia en el IHH, por lo que la falta de 
infcrmaciôn sobre este tipo de empresas, en ocasiones, carece de relevancia en su 
anâlisis^® .^ Es importante tener en cuenta que estos indices ofrecen indicios respecto a la 
ausencia o presencia de posibles problemas de competencia derivados de la 
concentraciôn, pero de ningùn modo son un indicador absoluto de la existencia o 
inexistencia de ellos.
Ahora bien, tratândose de concentraciones no horizontales, es probable que la Comisiôn 
concluya que una concentraciôn de esta naturaleza no plantea problemas de competencia 
cuando, después de la concentraciôn, el IHH es inferior a 2000 y la cuota de mercado de 
la empresa résultante de la concentraciôn, en cada uno de los mercados afectados, es 
inferior a 30 %. En estos casos la Comisiôn tampoco investiga en detalle estas 
concentraciones, salvo en que existan circunstancias especiales como^^ :^
• La participaciôn en la concentraciôn de una empresa que probablemente vaya a 
expandirse de forma significativa en un futuro prôximo a causa, por ejemplo, de 
una innovaciôn reciente.
Vd. Apartado 16, Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, disponible en http://eur- 
lex.eitropa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(021:ES:HTML
Vd. Apartado 25, Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones no horizontales con 
arregjo al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, disponible en http://eur- 
lex.ettropa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:265:0006:01:ES:HTML
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• La existencia de un elevado volumen de participaciones cruzadas entre los 
operadores del mercado o de los mismos consejeros en las empresas activas en el 
mercado.
• Cuando una de las empresas participantes en la concentraciôn es una empresa que 
muy probablemente romperâ la conducta coordinada.
• La existencia de indicios de coordinaciôn o de prâcticas que la propicien, en el 
pasado o en el présente.
Por otra parte, para determinar la posiciôn que ocupan las empresas en el mercado de 
referenda, la autoridad comunitaria identiflca las cuotas de mercado de las empresas 
involucradas en la operaciôn de concentraciôn. En este sentido, de acuerdo al criterio de 
la autoridad comunitaria, “las cuotas de mercado posteriores a la concentraciôn se 
calculan partiendo de la presunciôn de que la cuota combinada de las partes después de la 
concentraciôn équivale a la suma de sus cuotas previas a la concentraciôn”^^ .^
En punto a las concentraciones horizontales, las cuotas de mercado elevadas, es decir 
aquellas superiores al 50%, pueden significar por si mismas la existencia de una posiciôn 
dominante. No obstante, también hay que tener en cuenta que es posible que una 
concentraciôn plantée problemas de competencia a pesar de que la cuota de mercado de 
la empresa résultante de la concentraciôn se mantenga por debajo del 50%. En estos
Cfr. Apartado 15, Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, publicado en el DOUE C 031 de 5 de febrero de 
2004, pâg. 5-18. Disponible en http://eur-
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02):ES:HTML
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casos es importante el anâlisis de otros factores como el numéro de competidores, su 
fortaleza, el grado de sustituibilidad de los productos, etc^ ®^ .
En términos générales, segùn la autoridad comunitaria, una concentraciôn horizontal 
puede considerarse compatible con el mercado comùn, cuando debido a la reducida cuota 
de mercado de las empresas implicadas, resuite improbable que la concentraciôn vaya a 
obstaculizar la competencia efectiva. En este sentido, cuando la cuota de mercado de las 
empresas implicadas no supera el 25% -ni en el mercado comùn ni en una parte 
sustancial de este- se puede considerar que no se derivarân problemas de competencia 
después de la operaciôn de concentraciôn^®^.
Ahora bien, tratândose de concentraciones llevadas a cabo en el sector eléctrico, el 
anâlisis del grado de concentraciôn del mercado y de las cuotas de mercado de las 
empresas involucradas, no son factores suficientes para determinar de manera 
concluyente los efectos anticompetitivos de la operaciôn. Por ejemplo, a la hora de 
définir el alcance del poder de mercado de las empresas en determinado mercado 
eléctrico, no basta conocer sus cuotas de mercado y el grado de concentraciôn del sector. 
También hace falta valorar otros criterios como el grado de integraciôn vertical de la 
industria, el grado de transparencia del sector en cuanto a la informaciôn, el grado de
De tal forma que se han presentado casos en los que la Comisiôn considéra que se refuerza la posiciôn dominante 
a pesar de que la cuota de mercado de la empresa involucrada se situa por debajo del 40%. Vid. Apartados 98 y ss, 
Decisiôn de la Comisiôn de 3 de febrero de 1999, asunto IV/M.1221, Rewe/Meinl, publicada en el DOUE L 274 de 
23 de octubre de 1999, pâg. 1-22 y disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/ml221 19990203 600 es.pdf
Vid. Apartado 18, Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02VES:HTML
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integraciôn con otros mercados eléctricos, el comportamiento de los precios y su proceso 
de formaciôn en el mercado de referenda involucrado^^®, etc.
En relaciôn al grado de integraciôn con otros mercados eléctricos, es necesario resaltar 
que este es un aspecto déterminante en el anâlisis de concentraciones en el sector, aunque 
su influencia en la operaciôn dependerâ del mercado geogrâfico afectado por la 
concentraciôn. En efecto, el proceso de integraciôn eléctrica en la U.E, tiene un 
desarrollo dispar en el continente, dependiendo de factores como las infraestructuras de 
interconexiôn, la capacidad de estas redes de interconexiôn, sus indices de congestiôn, la 
voluntad politica en la construcciôn de nuevas infraestructuras, etc. Por esta razôn, al 
analizar el grado de integraciôn entre mercados eléctricos y su influencia en la 
concentraciôn propuesta, el impacto difiere de una regiôn a otra, precisamente por este 
desarrollo dispar.
Lo cierto es que los esfuerzos de la Comisiôn apuntan a un grado mâximo de integraciôn, 
no solo entre Europa occidental sino también con los nuevos paises de Europa oriental 
miembros de la U.E. En este orden de ideas, puede decirse que la formaciôn y 
consolidaciôn de los mercados régionales de la electricidad, debe considerarse como una 
etapa previa a la compléta integraciôn del sector energético europeo^^\
Vid. Parte 2 del Reporte de la Comisiôn sobre las condiciones de competencia del sector energético, de 10 de 
enero de 2007, SEC(2006)1724, pâg. 131, documento disponible en
http://ec.europa.eu/competition/sectors/energv/inQuirv/full report part2.pdf y CAMERON, Peter; “Competition in 
Energy .... ", segunda ediciôn, ob cit, pâg. 297.
Sobre este proceso de integraciôn, DENYSYUK y PARMENTIER consideran que “ ...En Europa se estâ 
formando una cooperaciôn en el sector eléctrico, basada en la reciprocidad de intereses entre los paises de la UE y, 
este proceso, se extiende progresivamente a los paises vecinos...La incorporaciôn de los paises de la periferia en el 
mercado ùnico de la energia, todavia en desarrollo, implica la reestructuraciôn de la industria eléctrica, al igual que 
la mejora de la situaciôn energética global. Es probable que, a largo plazo, esta integraciôn conduzca a una 
progresiva convergencia entre el este y el oeste en materia energética, pero en la actualidad, lo que existe es una 
progresiva regionalizaciôn, que se perfila en los mercados energéticos de Europa del este...”. Cfr. DENYSYUK,
123
Ahora bien, la evaluaciôn de una concentraciôn empresarial tampoco se limita al anâlisis 
de sus posibles efectos anticompetitivos, sino que también tiene en cuenta los factores 
compensatorios de la concentraciôn como el poder de la demanda, las posibles eficiencias 
alegadas por las partes^^^, la competencia potencial, etc^ ^ .^
En este sentido, ademâs de la metodologia cualitativa tradicional de anâlisis de los 
efectos de una concentraciôn, recientemente las autoridades de competencia -comunitaria 
y nacionales- han estudiado los efectos de las concentraciones basados en un enfoque 
modemo de carâcter cuantitativo que se sustenta en modelos de simulaciôn.
Vitaliy y PARMENTIER, Florent; “L'Etablissement d'une Communauté Paneurpéenne de l'Electricité”, en: Revue 
Du Marché Commun et de l'Union Européenne. Nùm. 501, Septiembre de 2006, Editorial Éditions Techniques et 
Economiques, Paris, Francia.
Para profundizar en el estudio de las eficiencias en la evaluaciôn de concentraciones Vid. ODRIOZOLA, Miguel 
y IRISSARRY, Isabel; “El Argumento de las Eficiencias Econômicas en el Âmbito del Control de Concentraciones. 
Un Nuevo Desafïo o una Misiôn Imposible?”, en: Anuario de la Competencia 2005, Editorial Marcial Pons, Madrid, 
2006, pâg. 239 y ss.
Vid. Apartado 12, Directrices de la Comisiôn sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo 
al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02I:ES:HTML. Por su parte, el Reglamento 
139/2004, también hace referencia a los efectos compensatorios de la concentraciôn al senalar que en su evaluaciôn 
la Comisiôn tendrâ en cuenta factores como: “la posiciôn de mercado de las empresas afectadas, su fortaleza 
econômica y financiera, las posibilidades de elecciôn de proveedores y usuarios, su acceso a las fuentes de 
suministro o a los mercados, la existencia de barreras légales o de otro tipo para el acceso a dichos mercados, la 
evoluciôn de la oferta y la demanda de los productos y servicios de que se trate, los intereses de los consumidores 
intermedios y finales, asi como el desarrollo del progreso técnico o econômico, siempre que éste sea en bénéficie de 
los consumidores y no constituya un obstâculo para la competencia”. Cfr. Apartados a) y b), numeral 1, artieulo 2, 
del Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32004R0I39:ES:HTML
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Asi las cosas, entre los elementos mas importantes en la simulaciôn de concentraciones, 
se destacan los siguientes: Un modelo matemâtico que describe la forma en que la 
demanda de los productos en el mercado depende de los precios, del conocimiento de la 
estructura de los costes de las empresas y de otras variables; los supuestos sobre la forma 
en que las empresas compiten en el mercado relevante; una teoria econômica que -con 
fundamento en las funciones de la demanda, de los costes y de los supuestos sobre el tipo 
de competencia- prediga cuales son y serân los precios y el valor de otras variables en la 
industria, antes y después de la concentraciôn; y el calibrado de modelo, es decir, la 
elecciôn de los parâmetros que definen las funciones de demanda y de costes^ "^^ .
Asi pues, podemos puntualizar que la evaluaciôn de una operaciôn de concentraciôn, 
desde la perspectiva del Ordenamiento juridico comunitario, es un proceso ex ante, que 
implica conocer la estructura y las caracteristicas propias del mercado de referencia, la 
posiciôn que ocupan en este mercado las empresas involucradas, la naturaleza de la 
operaciôn y sus posibles efectos anticompetitivos, confrontados con los factores 
compensatorios que podrian derivarse de su ejecuciôn. Asimismo, este anâlisis puede 
incorporar modelos de simulaciôn que permitan al evaluador un mayor conocimiento del 
impacto de la concentraciôn.
Ahora bien, es necesario recordar que la Comisiôn, al abordar el anâlisis de una 
concentraciôn, también tiene présente los compromisos que las partes han presentado con 
el propôsito de eliminar o contrarrestar los posibles efectos anticompetitivos que se
Vid. JIMENEZ LATORRE, Fernando y POSADA DE LA CONCHA, Pedro; “Perspectiva Econômica en la 
Valoraciôn de Concentraciones”, en: La Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia, Monografîa No. 1/2008, 
Editorial La Ley, Madrid, 2008, pâg. 356. Para los autores, este tipo de anâlisis es especialmente pertinente “..en la 
evaluaciôn de concentraciones en mercados diferenciados, donde el enfoque tradicional ha generado mâs 
controversia debido a las limitaciones del anâlisis estructural. En estos casos, las cuotas de mercado pueden 
subestimar o sobreestimar las restricciones competitivas que las empresas se imponen entre si”. Cfr. JIMENEZ 
LATORRE, Fernando y POSADA DE LA CONCHA, Pedro; “Perspectiva Econômica en la Valoraciôn de 
Concentraciones”, en: La Ley 15/2007, de Defensa de.., ob cit, pâg. 355.
125
pueden derivar de la concentraciôn notifîcada. La formulaciôn de compromisos es una 
posibilidad que la normativa comunitaria ofrece a las partes para que ellas propongan 
soluciones que permitan declarar la concentraciôn compatible con el mercado comùn.
De acuerdo a la doctrina de la Comisiôn, estos compromisos deben eliminar 
completamente los problemas de competencia y deben ser efectivamente ejecutables en 
un plazo breve de tiempo, teniendo en cuenta que las condiciones de competencia del 
mercado son dinâmicas y no se prolongan hasta que se cumplen todos los
275compromisos .
En este orden de ideas, los compromisos que pueden presentar las partes a la Comisiôn 
son de dos tipos. En primer lugar, compromisos de carâcter estructural, en los que “se 
altera la titularidad de los derechos de propiedad mediante la venta de actives de las 
empresas afectadas a otras empresas”. En segundo lugar, compromisos de 
comportamiento, como la direcciôn separada de determinado s actives del grupo, el 
acceso de terceros a las infraestructuras, la rescisiôn y prohibiciôn de contrâtes de 
exclusiva, etc. En estos compromisos, “la titularidad de los derechos de propiedad de las 
empresas afectadas se mantiene, pero se somete su uso a determinadas obligaciones”^^®.
En las concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico, ha side comùn que la Comisiôn 
apruebe la operaciôn, subordinada al cumplimiento de los compromisos presentados por
Vid. Apartado 9, Comunicaciôn de la Comisiôn, relativa a las soluciones admisibles con arreglo al Reglamento 
(CE) 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004, pâg. 3. Disponible en http://eur- 
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES :PDF
Cfr. CALVO CARAVACA, Alfonso Luis y CARRASCOSA GONZALEZ, Javier; “Las Concentraciones
de  ”, ob cit, pâg. 232-233. Vid. ORTIZ BLANCO, Luis; MAILLO GONZÀLEZ-ORUS, Jerônimo; IBANEZ
COLOMO, Pablo y LAMADRID DE PABLO, Alfonso; “Manual de Derecho de la Competencia”, Editorial 
Tecnos, Madrid, 2008, pâgs. 329, 330, 331.
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las partes durante el proceso de evaluaciôn; proceso, cuyas caracteristicas generates, 
exponemos a continuaciôn.
2.7. Procedimiento de control de concentraciones.
A efectos de su estudio, el procedimiento de control de concentraciones comunitario lo 
podemos estructurar en très partes. La primera parte, relativa al trâmite de notificaciôn de 
la operaciôn a la Comisiôn Europea. La segunda, relativa al inicio formai del estudio de 
la operaciôn -denominada primera fase de evaluaciôn- en la que la Comisiôn évalua si 
esta se ajusta al concepto de concentraciôn deflnido en la normativa comunitaria, si tiene 
dimensiôn comunitaria y si despierta dudas de compatibilidad con el mercado comùn.
De confirmarse los presupuestos analizados en la primera fase, la Comisiôn -en una 
segunda fase de la evaluaciôn- lleva a cabo un anâlisis mâs detallado y extenso de la 
operaciôn, para decidir si la déclara compatible con el mercado comùn, si la déclara 
compatible bajo el cumplimiento de determinados compromisos o si, por el contrario, la 
déclara incompatible. Asi pues, a continuaciôn presentaremos las principales 
caracteristicas de este procedimiento.
2.7.1. Notificaciôn.
Toda operaciôn de concentraciôn, susceptible de ser evaluada por la Comisiôn, debe ser 
notifîcada a esta autoridad antes de su ejecuciôn^^^. La normativa comunitaria précisa que 
esta notificaciôn debe llevarse a cabo cuando baya concluido el acuerdo entre las partes
El trâmite de notificaciôn consiste en presentar ante la Comisiôn, el formulario de notificaciôn respective, 
acompanado de toda la documentaciôn requerida segùn las indicaciones establecidas en el Reglamento (CE) 
802/2004. Vid. PACE, Lorenzo Federico; “Derecho Europeo de la Competencia: Prohibiciones Antitrust, Control 
de las Concentracione, ”, ob cit, pâg. 419.
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sobre la ejecuciôn de la operaciôn, cuando se baya anunciado la oferta pùblica de
278adquisiciôn o cuando se baya adquirido una participaciôn de control
Asimismo, la notificaciôn también se puede llevar a cabo, cuando las empresas afectadas 
demuestren a la Comisiôn su intenciôn, de buena fe, de concluir un acuerdo que derive en 
una concentraciôn o en el caso de una oferta pùblica de adquisiciôn, cuando hayan 
anunciado pùblicamente su intenciôn de presentar tal oferta^^®. Asi pues, puede afirmarse 
que el sistema comunitario de control de concentraciones se basa en el principio de 
notificaciôn previa y necesaria a la Comisiôn^*®.
Una vez notifîcada la concentraciôn proyectada, esta no puede ser ejecutada, razôn por la 
cual se sostiene que la notificaciôn tiene un efecto suspensivo en la operaciôn. Del mismo 
modo, tampoco pueden ejecutarse aquellas concentraciones que, debiendo estar 
sometidas al control de la Comisiôn, no son notiflcadas a esta autoridad.
El efecto suspensivo que recae sobre la concentraciôn notifîcada se prolonga hasta que la 
Comisiôn decide que esta no genera riesgos para la competencia y, en consecuencia, la 
déclara compatible con el mercado comùn o hasta que la Comisiôn decide que la
Vid. Artieulo 4.1. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
Ibidem.
Vid. CALVO CARAVACA, Alfonso Luis y CARRASCOSA GONZALEZ, Javier; “Las Concentraciones 
de  ”,o b  cit, pâg. 248.
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concentraciôn es compatible con el mercado comùn como consecuencia de los 
compromisos presentados por las partes^^\
Ahora bien, existe la posibilidad de que la Comisiôn autorice la ejecuciôn de una 
concentraciôn antes de haberla evaluado y tomado una decisiôn sobre su compatibilidad 
con el mercado comùn. Esta posibilidad es conocida como “dispensa de la suspensiôn”, 
debe ser solicitada por las partes (la Comisiôn no la puede declarar de oflcio) y en su 
evaluaciôn, la Comisiôn tendrâ en cuenta, entre otros factores, los efectos de la 
suspensiôn para una o varias empresas afectadas por la concentraciôn o para los terceros. 
Asimismo, la Comisiôn tendrâ en cuenta la amenaza que la concentraciôn représenta para 
la competencia. La dispensa de la suspensiôn -que puede ser solicitada en cualquier 
momento del procedimiento- puede ir acompanada de condiciones y obligaciones, 
destinadas a garantizar las condiciones de una competencia efectiva^^^.
El incumplimiento del deber de notificaciôn y la ejecuciôn de la concentraciôn, sin que la 
Comisiôn haya concedido la dispensa de la suspensiôn, da lugar a severas sanciones para 
las partes, como multas de hasta el 10% del volumen de ventas de la empresa afectada. 
Del mismo modo, si la concentraciôn se ejecuta con anterioridad a la decisiôn de la 
Comisiôn -declarândola compatible con el mercado comùn- esta autoridad puede tomar 
las medidas que considéré necesarias para restablecer las condiciones de competencia
Vid. PACE, Lorenzo Federico; “Derecho Europeo de la Competencia: Prohibiciones Antitrust, Control de las
Concentracione, ", ob cit, pâg. 419-420 y articulos 6.1 y 8.2. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo.
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF
Vid. Artieulo 7.3. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en http://eur- 
lex.europa. eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF. De acuerdo con CALVO 
CARAVACA Y CARRASCOSA GONZALEZ, no es frecuente que la Comisiôn concéda a las partes la dispensa de 
la suspensiôn aunque, destacan los autores, a veces se justifica por los peijuicios que puede causar en la clientela, el 
retraso en la ejecuciôn de la operaciôn. Vid. CALVO CARAVACA, Alfonso Luis y CARRASCOSA GONZALEZ, 
Javier; “Las Concentraciones de  ”, ob cit, pâg. 246.
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efectiva. Ahora bien, si la concentraciôn se ejecuta y, posteriormente, la Comisiôn la 
déclara incompatible con el mercado comùn, esta autoridad puede exigir su disoluciôn y 
podrâ tomar todas las medidas que considéré adecuadas para restablecer la situaciôn al 
estado previo a la ejecuciôn de la concentraciôn^^^.
2.7.2. Primera fase de evaluaciôn.
La primera fase de evaluaciôn tiene una duraciôn de 25 dias laborables^^"  ^que comienzan 
a partir del dia laborable siguiente a la recepciôn de la notificaciôn o, si la informaciôn 
aportada esta incompleta, a partir del dia laborable siguiente a la fecha de recepciôn de la 
informaciôn completa^^^.
En este periodo, la Comisiôn se encarga de verificar si la operaciôn tiene dimensiôn 
comunitaria y si se ajusta al concepto de concentraciôn. Presupuestos previos necesarios 
para considerar que a una concentraciôn se le debe aplicar el Reglamento 139/2004. Si la
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., ob cit, pâg. 378 y articulos 8.5; 8.4; 14.2. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. 
Disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
Excepto en aquellos casos en los que las partes, desde el momento inicial del procedimiento, proponen 
compromisos con la fmalidad de hacer compatible la concentraciôn con el mercado comùn o en los casos en que un 
Estado miembro comunica a la Comisiôn, a inieiativa propia o a instancias de esta, que la operaciôn amenaza con 
afectar de forma significativa la competencia en un mercado de esc Estado miembro (y que présenta todas las 
caracteristicas de un mercado definido) o que afecta la competencia en un mercado de ese Estado miembro, que 
présenta todas las caracteristicas de un mercado definido y no constituye una parte sustancial del mercado comùn. 
En estos casos el plazo de 25 dias laborables se amplia a 35 dias laborables. Vid. Artieulo 10.1. y 9.2. del 
Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en http://eur- 
lex.earopa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
Vid. Artieulo 10.1. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en http://eur-
lex.earopa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
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concentraciôn se encuentra fuera del âmbito de aplicaciôn del Reglamento, la Comisiôn 
adoptara una decisiôn declarando esta circunstancia.
Si la concentraciôn entra en el âmbito de aplicaciôn del Reglamento 139/2004 y, después 
de su evaluaciôn, la Comisiôn concluye que no plantea sérias dudas en cuanto a su 
compatibilidad con el mercado comùn, decidirâ no oponerse a la misma y la declararâ 
compatible con el mercado comùn^^®.
Asimismo, la Comisiôn puede declarar compatible con el mercado comùn las 
concentraciones que han sido modifîcadas por las partes y, en consecuencia, ya no 
presentan dudas sobre su incompatibilidad con el mercado comùn. Esta decisiôn puede ir 
acompanada de condiciones y obligaciones que garanticen el cumplimiento de los 
compromisos presentados por las partes^^^.
Ahora bien, si después de evaluada la operaciôn, la Comisiôn concluye que esta plantea 
sérias dudas sobre su compatibilidad con el mercado comùn, decidirâ iniciar la segunda 
fase de la evaluaciôn (incoar el procedimiento).
Si en los casos de concentraciones que no plantean dudas sobre su compatibilidad con el 
mercado comùn, la Comisiôn no ha adoptado una decisiôn en los plazos previstos (25 o 
35 dias), se considerarâ que la operaciôn ha sido declarada compatible con el mercado
Vid. Letra b), articule 6.1. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
Vid. Articule 6.2. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en http://eur-
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
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comùn. Esta presunciôn no se aplica en los casos de Remisiôn de la concentraciôn a los
Estados miembros^^^.
2.7.3. Segunda fase de evaluaciôn.
En esta fase, la Comisiôn evalùa, en detalle, las concentraciones que, a su juicio, plantean 
sérias dudas en cuanto a su compatibilidad con el mercado comùn. La Comisiôn debe 
adoptar su decisiôn en un plazo mâximo de 90 dias laborables (contados a partir de la 
fecha de incoaciôn del procedimiento), ampliables a 105 dias laborables si las partes
289proponen compromisos .
Es comùn que en esta fase del procedimiento, la Comisiôn requiera nueva informaciôn a 
las partes y a terceros interesados. Posteriormente de este requerimiento, la autoridad 
comunitaria de competencia élabora un pliego de cargos en el que expone, en detalle, los 
obstâculos a la competencia que, en su criterio, se derivan de la concentraciôn^^®.
Este pliego de cargos debe ser notifïcado a las partes y a los interesados. Asimismo, la 
Comisiôn debe informarles el plazo que tienen para exponer, por escrito, sus 
observaciones en relaciôn con los cargos formulados. Durante este plazo, las partes
Vid. PACE, Lorenzo Federico; “Derecho Europeo de la Competencia: Prohibiciones Antitrust, Control de las
Concentracione, ”, ob cit, pâg. 422; artieulo 10.6. y letras b) y c) del artieulo 6.1 del Reglamento (CE) 139/2004
del Consejo. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., ob cit, pâg. 380 y artieulo 10.3. Reglamento (CE) 139/2004 del Consejo. Disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
Vid. CABRERA ZARAGOZA, Susana y ESCUDERO PUENTE, Alberto; “Operaciones de Reestructuraciôn a la 
Luz de la Normativa de Control de Concentraciones”, en: Estudios Juridicos sobre Operaciones de 
Reestructuraciôn Societaria, Editorial Thomson Aranzadi, Navarra, 2008, pâg. 383.
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pueden alegar cuanto estimen conveniente y pueden adjuntar todos los documentos que 
consideren adecuados para demostrar la veracidad de los hechos invocados. Del mismo 
modo, pueden prop oner que la Comision celebre una audiencia oral donde se escuche a 
terceros que puedan confirmar estos hechos^^\
Si las partes lo consideran necesario, podran presentar compromises que resuelvan los 
problemas de competencia detectados por la Comision, dentro de los primeros 65 dias 
laborables desde la iniciacion de la segunda fase^^ .^
Asi pues, en esta fase del procedimiento, la Comision puede declarar compatible la 
concentracion con el mercado comun sin la exigencia del cumplimiento de compromises, 
la puede declarar compatible con el mercado comun bajo la obligacion de que se cumplan 
los compromises presentados o la puede declarar incompatible. La Decision de la 
Comision es objeto de recurso ante el Tribunal de Primera Instancia^^^.
Ahora bien, es necesario destacar que existe un procedimiento simplificado para la 
evaluacion de concentraciones que no plantean problemas de competencia. En este
Vid Articulo 13, Reglamento (CE) 802/2004. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0802:ES:HTML
Vid. CABRERA ZARAGOZA, Susana y ESCUDERO PUENTE, Alberto; “Operaciones de Reestructuraciôn a la 
Luz de la Normativa de Control de Concentraciones”, en: Estudios Jundicos sobre Operaciones de 
Reestructuraciôn Societaria, Editorial Thomson Aranzadi, Navarra, 2008, pag. 384.
Vid. Articulo 21.2. Reglamento (CE) 802/2004. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0802:ES:HTML
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sentido, es posible tramitar una concentracion mediante este procedimiento, en los
294siguientes casos :
Cuando dos o mas empresas adquieren el control conjunto de una empresa en 
participacion, siempre y cuando esta no ejerza -ni tenga previsto ejercer- 
actividades en el territorio del Espacio Economico Europeo (EEE) o cuando estas 
actividades sean minimas. Se entiende por minimas, cuando el volumen de 
negocios de la empresa en participacion o el volumen de negocios de las 
actividades aportadas o el valor total de los activos transferidos a la empresa en 
participacion, es inferior a 100 millones de euros.
Cuando dos o mas empresas se fusionan -o una o mas empresas adquieren el 
control exclusivo o conjunto de otra empresa- siempre y cuando ninguna de las 
partes de la concentracion realice actividades empresariales en el mismo mercado 
de productos y en el mismo mercado geografico, o en un mercado de productos 
anterior o posterior (relacion vertical) a un mercado de productos en el que opere 
cualquier otra parte de la concentracion.
Cuando dos o mas empresas se fusionan (o cuando una o mas empresas adquieren 
el control exclusivo o conjunto de otra empresa) y dos o mas partes de la 
concentracion ejercen actividades empresariales en el mismo mercado de 
productos y en el mismo mercado geografico (relacion horizontal), siempre y 
cuando su cuota de mercado combinada no llegue al 15 %.
294 Vid. Apartado 5, Comunicacion de la Comision sobre procedimiento simplificado para tramitar determinadas 
concentraciones en virtud del Reglamento (CE) n° 139/2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(03):ES:HTML
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• Cuando dos o mas empresas se fusionan (o cuando una o mas empresas adquieren 
el control exclusivo o conjunto de otra empresa) y una o mas partes de la 
concentracion ejercen actividades empresariales en un mercado de productos, 
anterior o posterior a un mercado en el que opere cualquier otra parte de la 
concentracion (relacion vertical), siempre y cuando que ninguna de sus cuotas de 
mercado individuales o combinadas llegue al 25%.
• Cuando una parte de la concentracion va a adquirir el control exclusivo de una 
empresa de la que ya tiene el control conjunto
Para efectos de la notifîcaciôn a la Comision, estas concentraciones pueden utilizar un 
formato de notifîcaciôn especial, es decir, un formulario abreviado cuyo uso debe ser 
autorizado previamente por la autoridad comunitaria. El procedimiento simplificado se 
caracteriza por su corta duraciôn (25 dias) y, en teoria, debe terminar con una decision de 
compatibilidad^^^.
En el procedimiento simplificado, la Comision se réserva el derecho de iniciar el trâmite 
regular de evaluacion, si la concentracion, a pesar de ajustarse a los presupuestos 
necesarios para ser evaluada mediante este trâmite, despierta dudas en relacion a su 
compatibilidad con el mercado comün. Se puede presentar esta situaciôn en casos en que 
la concentracion aumenta el poder de mercado de las partes gracias a la combinaciôn de 
recursos tecnolôgicos, financières, a pesar de que las partes no operen en el mismo 
mercado. También pueden tramitarse por el procedimiento ordinario operaciones que se
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., ob cit, pag. 387-388.
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ejecutan en mercados con grandes barreras de entrada o con un alto grado de 
concentracion, como por ejemplo, el sector eléctrico^^^.
Para terminar, merece la pena resaltar que el procedimiento simplificado no es de 
aplicaciôn cuando un Estado miembro solicita la remisiôn de una concentracion o cuando 
la Comision acepta una solicitud de remisiôn de una concentraciôn, de uno o varios 
Estados miembros^^^.
A continuaciôn, procedemos a estudiar las principales operaciones de concentraciôn 
empresarial en el sector eléctrico europeo, evaluadas por la autoridad comunitaria y que, 
a nuestro juicio, son de utilidad para entender las caracteristicas del control de 
concentraciones en este sector econômico.
3. Operaciones de concentraciôn con dimension comunitaria en el sector eléctrico 
europeo.
3.1. Operaciôn EDF/London Electricity.
3.1.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
Vid. Apartados 7 y 8, Comunicaciôn de la Comision sobre procedimiento simplificado para tramitar determinadas 
concentraciones en virtud del Reglamento (CE) n° 139/2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(03):ES:HTML.
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., ob cit, pâg. 388 y apartado 13, Comunicaciôn de la Comision sobre procedimiento 
simplificado para tramitar determinadas concentraciones en virtud del Reglamento (CE) n° 139/2004, disponible en 
http://eur-lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52005XC0305(03):ES:HTML.
136
El 4 de diciembre de 1998, la Comision Europea recibiô una notifîcaciôn de un proyecto 
de concentraciôn^^^, mediante el cual, la empresa Elex Limited (propiedad de Electricité 
de France -EDF-), pretendia adquirir el control total de London Electricity Holdings 
Limited (LEHL), empresa controlada por Entergy Corporation.
De acuerdo con los términos del proyecto de concentraciôn, a raiz de una subasta privada 
organizada en septiembre de 1998, por Entergy Corporation, esta operaciôn se llevaria a 
cabo mediante una adquisiciôn de acciones^^^ entre Electricité De France (EDF), como 
adquirente, y London Electricity Holdings Limited (LEHL), como empresa objetivo de la 
operaciôn.
Debe indicarse, por una parte que (EDF) es una empresa multiservicios (o multiutility), 
propiedad del Estado Francés, con actividad prépondérante en todos los campos de la 
producciôn, transporte, distribuciôn y suministro de electricidad en Francia, Europa y 
otros paises. En la actualidad, el grupo EDF tiene presencia en Alemania, Bélgica, 
Espana, Austria, Suiza, Hungria, Italia, Polonia, Reino Unido, Brasil, China, entre
Decision la Comision de 27 de enero de 1999, caso IV/M. 1346, E D F /L o n d o n  Electricity, publicada en el 
DOUE G 092 de 1 de abril de 1999, pâg. 10 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml 346 9 en.pdf
Segùn lo establecido en el articulo 3, apartado 1, letra b) del anterior Reglamento de Concentraciones, 
Reglamento (CE) 4064/89, de 21 de diciembre de 1989, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML. En el articulo citado se afirmaba 
que existia una operaciôn de concentraciôn cuando una o mas personas, que controlaban una o mas empresas, 
adquirian -directa o indirectamente- el control sobre la totalidad o sobre parte de una o varias empresas, mediante la 
toma de participaciones en el capital, la compra de elementos del activo, mediante contrato o por cualquier otro 
medio.
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otros^^^. En el momento de la operaciôn, EDF operaba en el Reino Unido como 
suministrador de electricidad a través de la red de transmisiôn existente entre Francia y el 
Reino Unido.
Por otra parte, London Electricity Holdings Limited (LEHL) se dedicaba de manera 
principal a la distribuciôn y suministro de electricidad en Inglaterra y Gales a través de su 
empresa subsidiaria London Electricity (LE). Esta ultima era una de las doce empresas 
régionales de electricidad que operaban en Inglaterra y Gales y que fueron constituidas 
cuando se iniciô el proceso de privatizaciôn de la industria eléctrica en el Reino Unido^^\
Merece la pena resaltar que el 8 de enero de 1999, las autoridades del Reino Unido 
presentaron una solicitud a la Comisiôn, buscando el reconocimiento de ciertos intereses 
pùblicos legitimos^® ,^ que servirian de sustento a una serie de medidas aplicables a la
Fuente: Pagina Corporativa EDF; http://intemational.edf.com/accueil-com-fr/edf-a-l-intemational/en-europe- 
96002.html
Estas empresas régionales tenian areas asignadas de distribuciôn de electricidad y eran propietarias de las redes, 
cuyo acceso, estaba permitido a cualquier otro suministrador que vendiera electricidad a clientes localizados en el 
ârea de cobertura de la empresa regional. Este derecho de acceso se regfa por el principio de no discriminaciôn y 
estaba sujeto a un control de precios por parte del regulador sectorial.
De conformidad con lo dispuesto en el apartado 3, articulo 21, del Reglamento (CE) 4064/89, que establecia que 
los Estados miembros podian adoptar las medidas necesarias para protéger intereses legitimos distintos de los 
consagrados en el Reglamento (CE) 4064/89, siempre que fuesen compatibles con los principios générales y demâs 
disposiciones del Derecho comunitario. Los intereses legitimos a los cuales hacia referenda esta normativa eran la 
seguridad püblica, la pluralidad de los medios de comunicaciôn y las normas pmdenciales. En caso de que un Estado 
miembro fundamentara su actuaciôn en intereses de otro tipo, debia, previamente a su actuaciôn, notificar a la 
Comisiôn para que esta reconociera el interés objeto de protecciôn, segùn su compatibilidad con los principios 
générales y las disposiciones del Derecho comunitario. Vid. Apartado 3, articulo 21, Reglamento (CE) 4064/89, de 
21 de diciembre de 1989, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML.
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operaciôn de concentraciôn entre EDF y LE y que habian sido adoptadas por la Direcciôn
General de Suministro de Electrieidad^^^.
Los intereses pùblieos que segùn las autoridades del Reino Unido, merecian 
reconocimiento por parte de la Comisiôn, eran;
• La capacidad de las autoridades de aquel pais para mantener la integridad 
del sistema regulatorio del sector eléctrico, permitiendo que el Secretario de 
Estado y la Direceiôn General de Suministro de Electricidad, desempenaran los 
deberes establecidos en el articulo 3 de la Ley de electricidad^®' .^
• La capacidad para hacer modifîcaciones a
la licencia de una compania de suministro de electricidad (London Electricity), 
envuelta en una operaciôn de concentraciôn con dimensiôn comunitaria.
^°^Medidas tendientes a evitar la construcciôn o adquisiciôn de plantas de generaciôn incluidas en el sistema pùblico 
de suministro de electricidad, sin la autorizaciôn previa de la autoridad nacional respectiva (en aquel entonces la 
Direcciôn General de Suministro) o las dirigidas a impedir las transacciones comerciales entre las empresas 
involucradas en la operaciôn, tratândose de las actividades de generaciôn y suministro de electricidad. Vid Decisiôn 
de la Comisiôn de 27 de enero de 1999, caso N° IV/M.1346, EdF/London Electricity, publicado en el DOUE C 092 
de 1 de abril de 1999, pâg. 10 y disponible en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml346 19990127 290 en.pdf
^^''Electricity Act del 27 de julio de 1989. Disponible en 
http://www.opsi.gov.uk/ACTS/actsl989/ukpga 19890029 en 1. Esta Ley ha sufrido diversas modifîcaciones a 
través de Leyes ulteriores entre las que se encuentran: “Utilities Act” del ano 2000, “Energy Act” del ano 2004, 
entre otras. Asi las cosas, la Direcciôn General de Suministro de Electricidad, ha sido reemplazada por la Autoridad 
de los Mercados del Gas y la Electricidad (GEMA). La informaciôn respectiva sobre esta entidad y el alcance de sus 
competencias se encuentra en www.ofgem.gov.uk
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3.1.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Antes de resolver la compatibilidad de la operaciôn con el Mercado comùn y sus efectos 
sobre la competencia, la Comisiôn decidiô sobre la solicitud planteada por parte de las 
autoridades del Reino Unido, concemiente al reconocimiento de intereses pùblicos, que 
permitirlan a las autoridades nacionales imponer condiciones a la operaciôn 
proyectada^®^
Pues bien, la Comisiôn rechazô el reconocimiento de los intereses alegados por las 
autoridades del Reino Unido, al considerar que las medidas adoptadas por las autoridades 
nacionales no materializaban la defensa de intereses legitimos, no respondian a la 
aplicaciôn de la normativa nacional a una concentraciôn con dimensiôn comunitaria, ni 
estaban directamente relacionados con la operaciôn de concentraciôn. Para la Comisiôn, 
la adopciôn de estas medidas eran simplemente, consecuencia de la aplicaciôn de la 
normativa propia de la industria eléctrica del Reino Unido, de los deberes a cargo de las 
autoridades nacionales y similares a otras medidas que se habian adoptado en casos 
anteriores^® .^
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, una vez establecida la dimensiôn comunitaria 
de la operaciôn, la Comisiôn abordô el estudiô del mercado relevante de la operaciôn. En 
su anâlisis, la autoridad resaltô que cada una de las actividades que componen la industria 
eléctrica^®  ^ représenta un mercado relevante independiente, debido a la diferencia de
Vid Decision de la Comisiôn de 27 de enero de 1999, caso N° IV/M. 1346, EdF/London Electricity, publicado en 
el DOUE C 092 de 1 de abril de 1999, pâg. 10 y disponible en 
http://ec.euroDa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml346 19990127 290 en.pdf
Ibidem.
Al hablar de la industria eléctrica es necesario diferenciar los distintos sujetos y actividades que componen la 
cadena de prestaciôn del servicio, que se caracterizan por ser independientes y con particularidades propias. En este
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bienes y recursos présentés en cada una de ellas y a las distintas condiciones de 
competencia y estructura del mercado.
En este orden de ideas, para la Comisiôn, su anâlisis debia centrarse en la distribuciôn y 
suministro de electricidad. En consecuencia, profundizô en las caracteristicas de esta 
actividad en el Reino Unido y las cuotas de mercado que London Electricity (LE) poseia 
en este sector.
En el momento en que la operaciôn fue proyectada, en el interior del mercado britânico 
de suministro de electricidad, era posible diferenciar al menos dos sub-mercados 
independientes. Uno de ellos era el suministro para clientes cuya demanda excedia los
sentido, segùn ley 17/2007, de 4 de julio (que modifica la Ley 54/1997, de 27 de noviembre), los sujetos que 
desarrollan cada una de las distintas actividades del sector eléctrico son “a) Los productores de energia eléctrica, que 
son aquellas personas fisicas o juridicas que tienen la funciôn de generar energia eléctrica, ya sea para su consumo 
propio o para terceros, asi como las de construir, operar y mantener las centrales de producciôn; b) El operador del 
mercado...;c) El operador del sistema....; d) El transportista, que es aquella sociedad mercantil que tiene la funciôn 
de transportar energia eléctrica, asi como construir, mantener y maniobrar las instalaciones de transporte; e) Los 
distribuidores, que son aquellas sociedades mercantiles que tienen la funciôn de distribuir energia eléctrica, asi como 
construir, mantener y operar las instalaciones de distribuciôn destinadas a situar la energia en los puntos de 
consumo; f) Los comercializadores, que son aquellas sociedades mercantiles que, accediendo a las redes de 
transporte o distribuciôn, adquieren energia para su venta a los consumidores, a otros sujetos del sistema o para 
realizar operaciones de intercambio intemacional....;g) Los consumidores que son las personas fisicas o juridicas 
que compran la energia para su propio consumo”. Vid. Disposiciôn 15, articulo ùnico Ley 17/2007, publicada en el 
BOE nùm. 160 de 5 de julio de 2007 y disponible en http://www.cne.es/cne/doc/legislacion/Levl 7 2007.pdf
En la normativa comunitaria, en el articulo 2, de la Directiva 2003/54/CE, también se define, en el mismo sentido, 
cada una de estas actividades, con la salvedad de que se hace referenda al suministro como la venta y la reventa de 
electricidad a usuarios. Por suministro debemos entender la actividad de comercializaciôn a la que se hace referenda 
en la Ley 17/2007. Vid. Articulo 2, Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio del 2003, publicada en el DOUE L 176 de 
15 de julio de 2003 pâg. 37-56, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32003L0054:EN:HTML.
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lOOkW y el segundo mercado concemia a clientes cuya demanda no era superior a este 
margen.
Esta diferenciacion era importante ya que en aquel tiempo, los clientes con un consumo 
inferior a lOOkW, debian adquirir la electricidad a la compania de suministro local (al 
menos hasta junio de 1999) pero, por otra parte, estaban protegidos por la Direcciôn 
General de Suministro de Electricidad, toda vez que esta entidad fijaba unos topes 
maximos en los precios del suministro. Por el contrario, los grandes consumidores 
(aquellos con una demanda superior a lOOkw) tenian libertad para elegir su 
suministrador, por ocho anos si su demanda era superior a 1 MW o por cuatro anos si su 
demanda se situaba entre 100 kW y 1 MW.
Segùn el criterio de la autoridad comunitaria, la operaciôn examinada podria crear una 
situaciôn de integraciôn vertical entre las actividades de generaciôn de EDF y las 
actividades de distribuciôn y suministro de LE. De suerte que, los efectos de esta posible 
integraciôn vertical debian ser analizados a partir de très mercados relevantes 
puntualmente identifîcados, a saber: el suministro de electricidad a grandes consumidores 
en Inglaterra y Gales (cuya demanda es superior a 100 kW), el suministro de electricidad 
a usuarios con una demanda inferior a 100 kW y ubicados en el ârea de suministro de LE 
y, por ùltimo, la distribuciôn de electricidad en el ârea de influencia de LE.
En punto al mercado de usuarios cuya demanda excedia los 100 kW, la cuota de las 
partes involucradas en la operaciôn, en el mercado de suministro de electricidad a 
grandes consumidores, en Inglaterra y Gales, era inferior al 15%. De suerte que la 
operaciôn no crearia, ni reforzaria una posiciôn dominante en este mercado.
Respecto al mercado de suministro de electricidad a usuarios cuya demanda era inferior a
100 kW y a la actividad de distribuciôn en su ârea de influencia, la Comisiôn determinô
que LE, ténia una posiciôn de dominio en estos mercados. Los argumentos que
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sustentaban esta conclusion eran que los usuarios ubicados en su zona de influencia 
debian adquirir la electricidad de LE (sin posibilidad de escoger libremente otro 
suministrador como lo mencionamos anteriormente) y, ademâs, porque esta empresa era 
la propietaria de la red de distribuciôn^®^.
No obstante esta posiciôn de dominio, los precios mâximos que imponia la Direcciôn 
General de Suministro de Electricidad para las actividades de suministro y distribuciôn de 
electricidad, junto con la separaciôn de actividades^®^ que en el Reino Unido y Gales, se 
establecia para la producciôn, distribuciôn y suministro, reducian la probabilidad de que 
se presentasen efectos verticales adversos de carâcter signiflcativo.
Del mismo modo, como todo el comercio de electricidad entre suministradores y 
productores debia realizarse a través del pool de energia (mercado mayorista de energia), 
donde el precio de la electricidad se négocia a nivel nacional, la Comisiôn descartô la 
posibilidad de que EDF pudiese contratar directamente con LE el suministro de la 
electricidad. Igualmente, descartô la posibilidad de que LE pudiese contratar la 
electricidad con EDF, a precios mas bajos, con el propôsito de subsidiar el precio del 
servicio y asi disuadir a determinados clientes para que no cambiasen de suministrador.
La Comisiôn no considéré que la operaciôn planteada podria crear o reforzar una posiciôn de dominio en el 
mercado de suministro a clientes cuya demanda excedia los 100 kW, debido a la baja cuota de mercado de las 
empresas involucradas en la operaciôn, inferior al 15% y porque su cuota en el mercado de generaciôn era inferior al 
10% . Vid. Considerando 28, Decisiôn de la Comisiôn de 27 de enero de 1999, caso N° IV/M.1346, EdF/London 
Electricity, publicado en el DOUE C 092 de 1 de abril de 1999, pâg. 10 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml346 19990127 290 en.pdf
A nivel Comunitario, el principio de separaciôn de actividades en el sector eléctrico, se consagra inicialmente en 
la Directiva 96/92/CE que fue derogada por la Directiva 2003/54/CE. Avanzar en esta separaciôn de actividades es 
uno de los principales propôsitos del nuevo paquete liberalizador del sector energético europeo a través de las 
medidas que con tal fin se adoptan en la Directiva 2009/72/CE de 13 de julio de 2009 . Vid. Considerando 8, articulo 
27 y articulo 28 de la Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio de 2003 y Directiva 2009/72/CE de 13 de julio de 2009. 
Normas disponibles en http://eur-lex.europa.eu/RECH legislation.do?ihmlang=es
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Contractualmente, LE estaba obligada a adquirir la electricidad al mejor precio disponible 
en el mercado. El incumplimiento de esta obligacion, daria lugar a que la Direcciôn 
General de Suministro de Electricidad declarara el incumplimiento de las condiciones 
establecidas en la licencia otorgada a LE.
Esta ultima circunstancia, aunada a la existencia de precios maximos para el suministro a 
pequenos usuarios (que en el momento de la operaciôn ya se acercaban al limite maximo 
permitido), dieron suflcientes argumentos a la Comisiôn para descartar que EDF, utilizara 
su posiciôn después de la concentraciôn para incrementar los precios por encima de 
niveles compétitives, de asumir conductas anticompetitivas (precios predatorios por 
ejemplo) y, simultâneamente, eludir el control regulatorio.
Por su parte el eventual comercio directe entre EDF y LE, no representaba ningùn 
cambio sustancial en la posiciôn de LE en el mercado, y, en consecuencia, no existia la 
amenaza de creaciôn o refuerzo de una posiciôn dominante.
A la vista de lo expuesto, considérâmes pertinente destacar que la Comisiôn reconoce el 
servicio eléctrico como una actividad de carâcter compuesto, en la que cada una de las 
fases de prestaciôn del servicio goza de unas caracteristicas propias que hacen que el 
anâlisis de la competencia deba realizarse de forma individualizada, teniendo présente las 
particularidades de cada mercado relevante y de los agentes participantes en ella.
En este orden de ideas, cabe resaltar que -en un principio- la Comisiôn define cada una 
de las actividades de la “cadena eléctrica” e identifica, para el caso concreto, los 
mercados relevantes a tomar en consideraciôn en el anâlisis de la operaciôn. La 
definiciôn de los mercados relevantes en el servicio eléctrico ha sido un ejercicio 
dinâmico por parte de la autoridad europea, en permanente transformaciôn, que parte de
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la division de la actividad en fases diferenciadas y evoluciona hasta identiflcar nuevos 
mercados como el comercio de derechos de émision.
Finalmente, otra eventualidad tenida en cuenta, fue la posibilidad de que EDF pudiese 
acudir a subsidies cruzados usando recursos de LE, para flnanciar otras actividades, en 
particular, sus propios proyectos de generaciôn. No obstante, este comportamiento no 
afectaria la competencia en los mercados en los cuales LE participaba y, ademâs, para la 
Comisiôn, EDF no ténia otros intereses distintos en el Reino Unido que la distribuciôn y 
el suministro de electricidad. Adicionalmente, para el momento de la operaciôn, la 
participaciôn de EDF, en el mercado de generaciôn de este pais, era reducida e indirecta, 
debido a que la transmisiôn de la electricidad se realizaba a través del interconector 
Francia-Reino Unido que gozaba de una capacidad limitada.
3.1.3. Decisiôn de la Comisiôn.
La autoridad de competencia comunitaria concluyô que la operaciôn que le habia sido 
notificada, no creaba ni reforzaba una posiciôn dominante y la competencia efectiva no se 
veia obstaculizada de forma signifîcativa en el espacio econômico europeo o en una parte 
significativa del mismo. Por esta razôn, la Comisiôn decidiô no oponerse a la operaciôn 
y la declarô compatible con el mercado comùn.
3.2. Operaciôn VEBA/VIAG.
3.2.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 14 de diciembre de 1999, la Comisiôn Europea recibiô la notifîcaciôn de una 
operaciôn de concentraciôn mediante la que VESA Aktiengesellschaft (en adelante 
VEBA) y VlAG Aktiengesellschaft (en adelante VlAG), pretendian llevar a cabo una
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operaciôn de flisiôn^*®, conforme a la vigente Ley Alemana de Transformaciôn de 
Sociedades ( Umwandlungsgesetz- UmwG-Ÿ ^  ^ .
VEBA era un conglomerado empresarial alemân que operaba en el mercado de la 
electricidad, el gas natural, el aceite minerai, los productos quimicos, las 
telecomunicaciones, el agua, la gestiôn de residues, la siderurgia, la logistica y la gestiôn 
inmobiliaria. En el sector eléctrico, VEBA, operaba a través de su filial PreussenElektra 
AG (en adelante PreussenElektra) en los Estados de Schleswig-Holstein, Baja Sajonia y 
Hesse. Ademâs, el grupo VEBA, poseia participaciones mayoritarias en empresas 
régionales de suministro de los nuevos Estados (después de la reunifîcaciôn Alemana), 
filera de la zona de interconexiôn.
Por otra parte, VlAG era otro conglomerado de empresas, que operaba en el sector 
eléctrico, el gas natural, los productos quimicos, las telecomunicaciones, el en vas ado, el 
agua, la gestiôn de residues, el aluminio, la siderurgia y la logistica. El desarrollo de 
actividades energéticas se realizaba a través del holding Bayemwerk AG (en adelante 
Bayemwerk) en el estado de Baviera.
Bayemwerk controlaba, pero no de manera exclusiva, la empresa Berliner Kraft- und 
Licht (en adelante BEWAG). Ademâs, ejercia el control de la empresa Vereinigte 
Energiewerke AG (en adelante VEAG), junto con PreussenElektra y RWE^^^, y era
Decision de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 
10 de julio de 2001, pag. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Ley de 28 de Octubre de 1994, publicada en el Bundesgesetzblatt (BGBl) 428 de 1995, pâg. 3210 y disponible en 
http ://www. gesetze-im-intemet.de/umwg 1995/BJNR321010994.html
Empresa de interconexiôn alemana que -en el momento de la operaciôn entre VEBA y VlAG- lideraba el sector 
de distribuciôn de electricidad en interconexiôn, con una cuota de mercado del 33,1%. Vid. Decisiôn de la Comisiôn
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propietaria de la empresa regional de suministro TEAG^^\ que operaba en Alemania 
oriental, fuera de la zona de interconexiôn de Bayemwerk.
Tanto VEBA como VlAG, eran empresas suprarregionales de interconexiôn en el sector 
eléctrico alemân, en el que -en el momento de la operaciôn- también operaban empresas 
régionales de suministro eléctrico y empresas locales de distribuciôn de electricidad, de 
carâcter mayoritariamente municipal^
Las empresas suprarregionales de interconexiôn estaban integradas verticalmente en 
gmpos de empresas, participando asi en todos los mercados descendentes del sector 
eléctrico. En este sentido, tanto VEBA como VlAG, operaban en sus regiones de 
influencia, en las actividades de generaciôn, transporte y distribuciôn de electricidad.
En esta decisiôn, la Comisiôn estudiô las consecuencias de la operaciôn en materia de 
competencia, en el sector eléctrico alemân y también en el sector quimico, debido a la 
importante participaciôn de estos dos conglomerados en este ùltimo sector. A efectos de 
nuestro trabajo, nos fljaremos exclusivamente en el anâlisis de la operaciôn en el sector 
eléctrico.
3.2.2. Consideraciones de la Comisiôn.
de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1- 
52, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Thüringer Energie AG.
Hay que tener présente, que en el momento de la concentraciôn, en Alemania, la actividad de comercializaciôn 
independiente de electricidad, apenas comenzaba a desarrollarse.
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Una vez determinada la dimension comunitaria de la o p e r a c i ô n ^ el anâlisis de la 
Comision se centré en evaluar los efectos de la operaciôn en el mercado relevante de 
distribuciôn eléctrica en interconexiôn ya que, para la autoridad, la fusiôn conduciria a la 
creaciôn -en este mercado- de un duopolio dominante por parte de VEBAWIAG y de 
RWE.
Ante todo, debe destacarse que la Comisiôn reiterô su criterio expuesto en la decisiôn 
EDF/London Electricity, al diferenciar distintos mercados independientes en el sector 
eléctrico^Paralelam ente, hizo una breve menciôn a la comercializaciôn de electricidad, 
deflniéndola como la compra y venta de electricidad por cuenta y riesgo propios, que 
opera en todos los niveles de tensiôn y catalogândola como un mercado en proceso de 
creaciôn. De esta manera, ratificaba el reconocimiento que previamente, se habia hecho 
de esta actividad, como un mercado independiente en el interior del sector^
De acuerdo con la informaciôn facilitada a la Comisiôn por las empresas involucradas, en 1998, VEBA alcanzô 
un volumen de negocios a escala mundial de 42.800.000 de euros y VlAG de 25.100.000 de euros. El volumen de 
negocios a escala comunitaria de VEBA era de 33.500.000 de euros y el de VlAG 18.200.000 de euros, superando 
asi los umbrales establecidos en el apartado 2, del articulo 1, del Reglamento (CE) 4064/89 (DOUE L 257 de 21 de 
septiembre de 1990 p. 0013). Del mismo modo, en 1998, VEBA realizô dos tercios de su volumen de negocios total 
a escala comunitaria en Alemania, mientras VlAG no obtuvo en ningùn Estado miembro mas de dos tercios de su 
volumen de negocios a escala comunitaria.
“ ..la Comisiôn ha distinguido los siguientes mercados de productos de referencia en el sector eléctrico: el 
mercado de generaciôn, es decir, la producciôn de electricidad en centrales eléctricas; el mercado de transmisiôn, es 
decir, el transporte de electricidad por el tendido de alta tensiôn; el mercado de distribuciôn, es decir, el transporte 
de electricidad por el tendido de media y baja tensiôn; asi como el mercado de abastecimiento, o lo que es lo 
mismo, el suministro de fluido eléctrico al consumidor final”. Cfr. Apartado 11, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de 
junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, 
disponible en http://eur-lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Vid. Apartados 16 y 17, asunto IV/M.1557, EdF/Louis Dreyjiis, publicada en el DOUE C 323 de 11 de 
noviembre de 1999, pâg. 11, disponible en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml557 ff.pdf y apartado 18, Decisiôn de la
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Ahora bien, las empresas que se dedicaban a la actividad de distribuciôn eléctrica en 
interconexiôn, producian electricidad que se vertia en lineas de transporte de alta tensiôn 
(380/220 kV), que después era entregada a las empresas régionales de suministro, a las 
empresas municipales, a los grandes consumidores y a los comercializadores.
Las empresas régionales de suministro -a su vez- abastecian a las empresas municipales y 
a los consumidores finales a través de redes de baja tensiôn (menos de 20 kV) y también, 
ocasionalmente, mediante redes de media tensiôn (20-110 kV). En la prâctica, en la 
mayoria de los casos, las empresas régionales se encargaban de distribuir la electricidad 
producida por las empresas de interconexiôn^
De este modo, la consideraciôn de la actividad de distribuciôn de electricidad en 
interconexiôn, como el mercado relevante objeto de anâlisis, implicaba incluir en la 
evaluaciôn todas las actividades anteriormente mencionadas, para determinar los efectos 
que, en materia de competencia, traeria consigo la fusiôn.
La delimitaciôn del mercado geogrâfîco fue considerado como un mercado de carâcter 
nacional, de manera contraria a lo que pretendian las partes involucradas en la operaciôn, 
que aseguraban que gracias a la red UCTE^^^ (que conectaba las lineas de transmisiôn de
Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 
2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32001D0519:EN:HTML
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 
188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Uniôn para la Coordinaciôn de Transmisiôn de Electricidad: www.ucte.org
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la mayoria de los estados miembros) el mercado de distribuciôn de electricidad en 
interconexiôn ténia un âmbito geografico mas amplio que el estado alemân.
La Comisiôn no aceptô el anterior planteamiento debido, fundamentalmente, a la limitada 
capacidad de los puntos de interconexiôn de las redes de transmisiôn^^®. Circunstancia 
que hacia que en la prâctica, las importaciones de electricidad en el sector de distribuciôn 
en Alemania representaran una cuota muy baja frente al total de la electricidad producida 
en este mercado^^\
Estos puntos de interconexiôn permiten el transite de electricidad en alta tensiôn entre las redes de paises 
fronterizos. Asi las cosas, en Alemania, cada empresa de interconexiôn disponia en sus redes de determinada 
capacidad con determinados paises fronterizos. Por ejemplo, en 1998, VlAG disponia de una capacidad de 
interconexiôn de 6,6 GW con Austria y la Repùblica Checa. Segùn la Comisiôn, en 1998, Alemania, disponia de una 
capacidad de interconexiôn aproximada de 46 GW, aunque en la prâctica, teniendo en cuenta restricciones de 
seguridad, de estabilidad de la red, de mantenimiento de la tensiôn, entre otros, los intercambios reales en la red de 
trasmisiôn no superaban los 10 GW. En el verano de 2008, en Alemania, la capacidad fisica de trasmisiôn de 
electricidad con otros paises era aproximadamente de unos 70 GW, aunque, igualmente, en la prâctica, el flujo real 
de intercambios era inferior. La informaciôn relativa a la capacidad actual de la red de trasmisiôn, a efectos de 
importaciôn/exportaciôn de electricidad de Alemania y el resto de los paises europeos, se encuentra disponible en la 
pâgina web de los operadores europeos del sistema de trasmisiôn: http://www.etso-
net.org/file/pdf/NTC MatrixSummer2008 v3.pdf
De acuerdo con la evaluaciôn realizada por la Comisiôn, la cuota de importaciôn de electricidad en Alemania 
para el mercado de distribuciôn en 1998, fue solamente del 8%. Ademâs, toda la electricidad que se importaba en 
Alemania no estaba destinada en su totalidad para el consumo nacional, sino que podia pasar por territorio alemân 
para llegar a otros puntos de consumo como Suiza e Italia. Por otro lado, para concluir que el mercado objeto de 
estudiô era de carâcter nacional, también se tuvieron en cuenta las condiciones favorables existentes para la creaciôn 
de un mercado nacional competitivo a partir de la reforma de la legislaciôn y la entrada en operaciôn de las boisas de 
electricidad de Frankfurt y Leipzig. Vid. Apartado 22, 43 y 45, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, 
COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
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No obstante, para la autoridad comunitaria, en el futuro proximo, la delimitaciôn del 
mercado en este tipo de operaciones, se ajustaria -como minimo- al ambito nacional, 
debido al proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico, iniciado un par de anos atras por 
la Uniôn Europea y que supondria, entre otros objetivos, la introducciôn de competencia 
en todas aquellas actividades de la industria eléctrica donde fuera posible y, en 
consecuencia, la reorganizaciôn del sector.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, debe tenerse presente que las ya mencionadas 
Directivas Comunitarias 96/92/CE^^^ y 98/30/CE^^^, representaron la base del proceso de 
liberalizaciôn energética impulsado por la Uniôn Europea^ '^  ^ y constituian un punto de 
partida fundamental para la consolidaciôn de un futuro mercado interior de la energia. En 
efecto, en el momento de la evaluaciôn de esta operaciôn, la citada normativa habia sido 
recientemente promulgada, especialmente la Directiva 96/92/CE; motivo por el cual, las 
expectativas creadas en tomo a su aplicaciôn por los paises miembros, eran favorables.
Directiva de 19 de diciembre de 1996 sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad, 
publicada en el DOUE L 027 de 30 de enero de 1997, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31996L0092:EN:HTML.
Directiva de 22 de junio de 1998, sobre normas comunes para el mercado interior del gas natural, publicada en el 
DOUE L 204 de 21 de julio de 1998, pâg. 1-12 y disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:31998L0030:ES:HTML.
Proceso que en Alemania se iniciô con la Ley de Energia de 24 de abril de 1998 (Energiewirtschaftsgesetz - 
EnWG-), publicada en el Bundesgesetzblatt (BGBl) 23 de 1998, pâg. 730 y que ha sido derogada por la nueva
“Energiewirtschaftsgesetz” de 7 de julio de 2005, publicada en el BGBl I, pâg. 1970 y disponible en
http://bundesrecht.iuris.de/enwg 2005/BJNRl97010005.html. Esta ultima ley energética, que régula el sector 
eléctrico y el sector del gas, traspuso a la legislaciôn interna las nuevas disposiciones de la normativa comunitaria en 
materia de liberalizaciôn, en particular las Directivas 2003/54/CE y 2003/55/CE.
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Las empresas suprarregionales de interconexiôn que existian en Alemania en el momento 
de la operaciôn, producian la mayoria de la electricidad e igualmente contaban con 
empresas de suministro que tenian también una capacidad propia de generaciôn de 
electricidad y tenian sus propias redes de transporte en alta tensiôn. Estas empresas de 
interconexiôn eran: RWE, VEBA que operaba a través de PreussenElektra, VlAG que 
operaba a través de Bayemwerk, VEW, EnBW, BEWAG, HEW y VEAG^^^.
RWE lideraba el mercado de distribuciôn de electricidad en interconexiôn, con una cuota 
de mercado del 33,1%, seguida de VEBA con un 21,2%, VlAG con un 12,2%, VEAG 
con un 12,1%, EnBW con un 9,7%, VEW con un 5,44%, HEW 3,46% y, finalmente, 
BEWAG con un 2,8%^“ .
De este modo, al hacer un câlculo de las cuotas que VEBA/VIAG tendria en este 
mercado después de materializada la fusiôn prevista, la Comisiôn determinô que la nueva 
empresa tendria una cuota del 36,3%^^^. Ademâs, si se tiene en cuenta la cuota de
Las redes de estas empresas se eneontraban interconectadas entre si y también con las redes de transmisiôn de 
electricidad de los paises vecinos. De la misma manera, estas 8 empresas producian el 71% del total de la energia 
eléctrica producida en Alemania Vid. Apartado 48 y 57, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, 
COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Fuente: Apartado 49, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada 
en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML. El liderazgo de RWE en este 
mercado se debia a su capacidad de producciôn de electricidad en régimen de interconexiôn équivalente a 77,1 
TWh, seguida por VlAG, con una capacidad de producciôn de 44,5 TWh.
En proporciôn al total de la energia producida por la nueva empresa, que ascenderia a 131,9 TWh. Se incluye en 
este porcentaje la cuota de mercado de BEWAG (2,8%) por estar controlada parcialmente por VlAG. Vid. Apartado 
66, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 
10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
152
mercado de RWE (33,1%), se concluia que esta empresa y VEBA/VIAG compartian un 
81,5% del mercado de distribuciôn de electricidad en interconexiôn, teniendo en cuenta la 
cuota de mercado de VEAG (12,1%), empresa controlada por VEBA, VlAG y RWE.
Respecto a la capacidad total de producciôn de electricidad en Alemania, RWE lideraba 
también este sector con una capacidad instalada de 19,8 GW, lo que équivale al 19,9% 
del total, seguida por VEBA con una capacidad de 17,5 GW (17,6% del total), por VlAG 
con una capacidad instalada de 11 GW (11,1% del total) y asi sucesivamente.
Asi las cosas, después de la operaciôn, VEBA/VIAG tendria un 31,6% del total de la 
capacidad de producciôn de electricidad en Alemania (31,4 GW) y junto con RWE, las 
dos empresas tendrian un 60,9% del total de esta capacidad (60,6 GW).
El anâlisis de las ventas de electricidad a los consumidores finales, arrojô resultados 
similares a los dos anteriores. RWE lideraba estas ventas con una cuota del 31,5% 
(gracias a 151 TWh vendidos), seguida por VEBA con una cuota de mercado del 21,4% 
(102,3 TWh vendidos), VlAG con un 12,4% del total (59,5 TWh), EnBW con una cuota 
del 9,3% (44,3 TWh) y asi sucesivamente.
De este modo, VEBA/VIAG tendria un 36,6% del total de las ventas de electricidad a los 
consumidores finales en Alemania (175,1 TWh) y si se tiene en cuenta RWE, las dos 
empresas ostentarian el 68,1% del total de las ventas (326,1 TWh)
El liderazgo en la venta de electricidad de estas empresas se debia, en buena medida, a 
que tanto RWE, como VEBA y VlAG, tenian un acceso directo al mercado de los
Vid. Apartados 67 al 69, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, 
publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
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consumidores finales en los nuevos Estados federados, gracias a que alli operaban a 
través de proveedores régionales que distribuian su electricidad.
Por otra parte, otro factor déterminante en el anâlisis de competencia, fueron las 
participaciones cruzadas de VEBA y VlAG sobre otras empresas de interconexiôn. Como 
indicamos anteriormente, VlAG controlaba, junto con Southern Company, la empresa de 
interconexiôn BEWAG. De la mima forma, VEBA, VlAG y RWE controlaban 
conjuntamente la empresa de interconexiôn VEAG. Estas participaciones hicieron que la 
Comisiôn dejara de considerar a VEAG y a BEWAG como competidores reales de 
VEBA, de VlAG y de RWE, empresas que participan en el control de aquellas.
Respecto a la propiedad de las redes de transporte, RWE, VEBA y VlAG, controlaban el 
52% de la red de transporte de electricidad, y si se incluia a VEAG en el anâlisis, el 
control sobre la red era del 81%. Como es fâcilmente comprensible, el control sobre la 
red de transporte, abarcaba la mayor parte del territorio alemân y, ademâs, incluia la 
propiedad sobre los interconectores necesarios en los intercambios intemacionales de 
electricidad.
A la luz de las cifras expuestas, la Comisiôn concluye que la operaciôn de fusiôn 
evaluada crearia una posiciôn dominante conjunta de las dos principales empresas de 
interconexiôn, VEBA/VIAG y RWE, en el mercado alemân de la distribuciôn de 
electricidad en interconexiôn. Para la Comisiôn, vistas las caracteristicas de este mercado, 
la fusiôn entre VEBA y de VlAG, podria favorecer la realizaciôn de prâcticas 
concertadas junto con el otro gran agente del mercado, RWE, y, en consecuencia, 
consolidai una posiciôn dominante colectiva.
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Esta posiciôn se veria mucho mas reforzada cuando se materializase la fusiôn, que para
aquel entonces, estaba prevista entre RWE y VEW^^  ^y que era examinada por la Oflcina
330Federal Alemana de la Competencia {Bundeskartellamt)
La fusiôn entre VEBA y VlAG daria lugar a la creaciôn de un duopolio, conformado por 
VEBAWIAG y RWE en el mercado alemân de la distribuciôn de electricidad en 
interconexiôn, teniendo présente -como ya se dijo- que este mercado se caracterizaba por 
su alta concentraciôn. De este modo, después de la operaciôn, se consolidarian dos 
bloques sôlidamente integrados en sentido vertical (VEBAWIAG y RWE) que, desde 
cualquier perspectiva, tendrian una gran ventaja trente a los demâs competidores.
Asi pues, era prévisible concluir que tras la fusiôn no existiria competencia intensa entre 
VEBA/VIAG y RWE. En apoyo de esta conclusiôn se citan las siguientes circunstancias:
Empresas de Interconexiôn RWE AG, Essen (RWE) y VEW AG, Dortmund (VEW).
Operaciôn autorizada bajo condiciones por la O freina Federal de Competencia, mediante decisiôn del 3 de julio 
de 2000 y disponible en http://www.bundeskartellamt.de/wDeutsch/download/pdf/Fusion/Fusion99/B8 309 99.pdf. 
Entre los principales compromises impuestos para autorizar la fusiôn, destacamos la apertura a la competencia en el 
ârea cubierta por la red eléctrica de REW y VEW y que hasta la fecha de la operaciôn estaba sometida a un régimen 
de monopolio; la exigencia para REW/VEW de hacer un desglose en la facturaciôn de todos sus clientes, indicando 
de manera detallada cada uno de los componentes del precio final facturado (por ejemplo cargos por uso de la red, 
precio de la energia, mediciôn, lecturas, impuestos, etc). Esta ultima medida pretendia dotar al mercado de una 
mayor transparencia y al mismo tiempo, evitar que RWE/VEW, aprovechando la propiedad sobre la red, realizara 
subsidies cruzados sobre sus precios de venta. Por otra parte, REW y VEW fueron obligadas, tanto por la Comisiôn 
Europea en la decisiôn VEBA/VIAG, como por la Autoridad Federal de Competencia, a llevar a cabo un plan de 
desinversiones en distintas empresas del sector energético, como por ejemplo en VEAG y LAUBAG, sus 
proveedoras de carbôn y en el caso de RWE, a la venta de sus acciones en las empresas de gas “Spreegas” (Spreegas 
Gesellschaft fur Gasversorgung und Energiedienstleistungen, Cottbus) y “Gaso” (Gasversorgung Sachsen-Ost 
GmbH, Dresden). Esta medida ténia como fïnalidad restablecer las condiciones de competencia entre los 
suministradores de gas en el oriente de Alemania, donde también operaba VEW. Vid. Noticia de la Oficina Federal 
de Competencia Alemana, de 4 de julio de 2000, disponible en
http://www.bundeskartellamt.de/wEnglisch/News/Archiv/ArchivNews2000/2000 07 04.php
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el hecho de que VEBA/VIAG y RWE alcanzaran aproximadamente el mismo volumen 
de negocios en el mercado alemân de distribuciôn de electricidad en interconexiôn; su 
capacidad y la configuraciôn similar de sus respectives parques de generaciôn^^*; el 
carâcter homogéneo de la electricidad como producto; la posibilidad de mantener el 
reparte de clientes segùn las antiguas zonas monopolisticas de operaciôn^^^; el reducido 
crecimiento previsto de la demanda^^^; sus participaciones cruzadas en empresas 
competidoras; el hecho de que estas empresas competidoras tuviesen una posiciôn 
bastante inferior en el mercado y la inexistencia de una competencia signifîcativa del 
exterior.
Por el contrario, la dimensiôn que VEBA/VIAG tendria en el mercado después de la 
fusiôn, similar a la de RWE después de su fusiôn con VEW, séria propicia para que, por
Para la Comisiôn, RWE y VEBA/VIAG tenian una estructura de costes comparable, estructuras empresariales 
parecidas y estaban verticalmente integradas en todos los niveles del sector eléctrico. Vid. Apartados 75, Decisiôn de 
la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 
2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Incluso después de inieiado el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico alemân, las empresas de 
interconexiôn, incluidas VEBA, VlAG y RWE, mantuvieron su ârea de suministro tradicional. Esta era una zona 
geogrâfica delimitada, legalmente protegida de la competencia y en la que la empresa de interconexiôn operaba 
como un monopolio. En cada zona, la empresa de interconexiôn dominante ténia una cuota de mercado superior al 
50%. Asi las cosas, la existencia de estas viejas demarcaciones ofrecia unas condiciones idôneas para la realizaciôn 
de prâctieas concertadas por parte de estas empresas. Vid. Apartado 80, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 
2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32001D0519:EN:HTML
Para la autoridad comunitaria, el beneficio a largo plazo derivado de la renuncia a una competencia efectiva 
probablemente resultaria preferible al éxito a corto plazo logrado mediante una competencia agresiva teniendo 
présente el poco margen de mercado disponible. Vid. Apartado 82, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, 
COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
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ejemplo, a partir de unas prâcticas concertadas no agresivas, estas empresas maximizasen
de manera idéntica sus beneflcios^^" .^
En suma, la operaciôn de fusiôn entre VEBA y VlAG (teniendo en cuenta la operaciôn de 
fusiôn entre RWE y VEW que simultâneamente analizaba la Ofîcina Federal de 
Competencia de Alemania), favorecia la creaciôn de condiciones idôneas para la 
presencia de un comportamiento coordinado^^^, que derivase en prâcticas concertadas 
restrictivas de la competencia, asi como el reforzamiento de una posiciôn dominante 
compartida en el mercado.
3.2.3. Decisiôn de la Comisiôn.
Para la autoridad comunitaria resultaba claro que la fusiôn propuesta, tal y como habia 
sido notificada, daria lugar a la creaciôn o al fortalecimiento de posiciones dominantes en 
el mercado, en el sector eléctrico alemân, en la industria quimica, y, en consecuencia, era 
incompatible con el mercado comùn y con el funcionamiento del espacio econômico 
europeo^ ^^ .
Vid. Apartado 64, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en
el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
Vid. GARAYAR, Emiliano; “Control de Concentraciones en el Sector de la Energia”, en: Anuario de la 
Competencia 2002, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2003, pag. 132.
Vid. Apartado 214, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en
el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
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Asi las cosas, cifiéndose al sector eléctrico, las partes presentaron una serie de 
compromisos, cuya ejecucion contrarrestaba los efectos anticompetitivos que la fusion 
pudiese generar.
Estos compromisos consistian en desinversiones en otras empresas suprarregionales de 
interconexion y se garantizaba la compra de electricidad a empresas competidoras como 
VEAG. También, VEBAA^IAG eliminaban los cargos especiales que efectuaban a otras 
empresas por el uso de su red (componente Ademas, estas empresas se
comprometian a presentar un desglose detallado de su facturaciôn y liberarian capacidad 
en el interconector situado en la frontera con Dinamarca^^^.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, la Comisiôn aceptô los compromisos 
propuestos. Pero insistiô en que estos deberian estar directamente relacionados con los 
compromisos que RWE presentaria a la Oflcina Federal de la Competencia Alemana, a la 
vista de su concentraciôn con VEW y que fueron anteriormente mencionados.
Vid. ANUNCIBAY ABAD, Ainhoa; “Medidas de Consecuciôn y Protecciôn del Proceso de Liberalizaciôn del 
Mercado Eléctrico”, en: Derecho de la Competencia Europeo y  Espanol, Volumen V, Editorial Dykinson, Madrid, 
2004, pâg. 318 y apartados 30, 39, 120 y ss. Decision de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, 
VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001 DOS 19:EN:HTML
Concretamente, VEBA y VIAG se comprometieron a vender sus participaciones en VEAG y en BEWAG. VEBA 
se comprometiô a vender su participaciôn en la empresa de interconexion HEW y en la empresa RHENAG. VIAG 
se comprometiô a vender su participaciôn en RWE o en VEW, segùn el resultado de la concentraciôn entre estas 
empresas. La nueva empresa VEBA/VIAG compraria electricidad a VEAG, a precio de mercado, directamente o a 
través de sus empresas régionales de suministro, desde la fecha de aprobaciôn de la fusiôn hasta el 31 de diciembre 
de 2007. Finalmente, ambas partes se comprometian a liberar 400 MW de capacidad en el interconector ubicado en 
la frontera con Dinamarca. Vid. Apartados 215 a 225, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 
1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32001D0519:EN:HTML
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Para la autoridad comunitaria, estos compromisos garantizaban que en el mercado alemân 
del suministro de electricidad en interconexion no surgiria un duopolio dominante entre 
RWE/VEW y VEBA/VIAG, gracias a ellos aumentaria el numéro y la importancia de 
otros competidores independientes. A este respecto, por ejemplo, VEAG se constituia, a 
partir de la fusion entre VEBA/VIAG, como un nuevo competidor de RWE/VEW y de 
VEBA/VIAG, con unas dimensiones cercanas a las que ténia VIAG y con un favorable 
potencial de crecimiento^^^.
En consecuencia, gracias a los compromisos presentados por las partes, que igualaban las 
condiciones de competencia entre los agentes del mercado^"^ ,^ la Comisiôn decidiô 
declarar compatible con el mercado comùn la fusiôn entre VEBA y VIAG, siempre y 
cuando se cumplieran taies compromisos.
Asi las cosas, producto de esta fusiôn, surge la empresa E.ON AG (en adelante E.ON), 
convirtiéndose en aquel momento, en la cuarta empresa de energia mas grande de 
Europa, detrâs de EDF, ENEL y RWE/VEW^"^ . Posteriormente, en julio del 2002, E.ON 
adquiere el control exclusivo de la empresa britânica de energia “Powergen” '^^  ^ y en
Entre las fortalezas de VEAG, resaltadas por la Comisiôn, se encontraban su modemo parque de centrales de 
generaciôn y sus posibilidades de importaciôn de electricidad desde Polonia. Vid Apartado 238, Decisiôn de la 
Comisiôn de 13 de junio de 2000, COMP/M. 1673, VEBA/VIAG, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 
2001, pâg. 1-52, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML
En el mercado de suministro de electricidad en interconexiôn.
Vid. KRIEGLSTEIN, Felix B; “Implications o f the VEBA/VIAG Decision on Future Electricity Mergers”, en; 
European Competition Review, volumen 22, entrega 2, febrero, editorial Sweet & Maxwell, Oxford, 2001, pâg. 47.
Decisiôn de la Comisiôn del 23 de noviembre de 2001, asunto COMP/M.2443, E.ON/POWERGEN, publicada en 
el DOUE C 364 de 20 de diciembre de 2001, pâg. 15 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m2443 en.pdf
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2003, después de un largo proceso, adquiriô el control exclusivo de la empresa alemana 
de Gas “Ruhrgas AG”, convirtiéndose asi en una de las principales empresas energéticas 
a nivel mundial^"^ .^
La fusiôn de VEBA con VIAG representô la respuesta “corporativa” del sector eléctrico 
alemân al proceso de liberalizaciôn que previamente se habia impulsado en esta industria, 
como resultado de la politica comunitaria de liberalizaciôn del sector energético.
A nuestro entender, el surgimiento de E.ON -como nuevo actor del sector energético 
alemân- lue el primer movimiento importante de reestructuraciôn de la industria 
energética europea, anticipândose a lo que, a partir de ese momento, séria un dinâmico 
proceso de concentraciones que -en la actualidad- mantiene una intensa actividad^ "^ "^ .
En el momento de elaboraciôn del présente apartado, el grupo E.ON ténia un nivel de ventas para el ano 2007, de 
68.731 millones de euros y contaba con mas de 87.000 empleados distribuidos en Europa, Rusia y Estados Unidos. 
De esta forma, E.ON era la segunda “multiutility” del sector energético mas importante del mundo, por detrâs de 
Gazprom y seguida de Suez. Paralelamente, era la sexta empresa mâs grande de Alemania segùn sus ingresos y 
ocupaba el puesto 52 entre las empresas mâs grandes del mundo. Fuente: Fortune Magazine, ediciôn “Global 500”, 
julio 21, 2008, informaciôn disponible en
http://monev.cnn.eom/magazines/fortune/global500/2008/snapshots/8093.html y pagina Corporativa de E.ON: 
http://www.eon.eom/en/untemehmen/2040.isp
Un primer estudio elaborado por el Centro de Economia Industrial de la Escuela Nacional Superior de Minas de 
Paris, présenta un catalogo de 95 operaciones de concentraciôn llevadas a cabo en el sector eléctrico europeo entre 
enero de 1998 y junio del 2002. En este estudio se indica que durante este periodo, E.ON, incluida la operaciôn 
VEBA/VIAG, habia realizado 15 operaciones de concentraciôn empresarial. Vid. CODOGNET, Marc-Kévin; 
GLACHANT, Jean-Michel; LÉVÊQUE, François y PLAGNET, Marie-Anne; “Mergers and Acquisitions in the 
European Electricity Sector. Cases and Patterns", Centre d ’économie industrielle (CERNA), Ecole Nationale 
Supérieure des Mines de Paris, Paris, 2002, pâg. 6 y ss. Estudio preparado para el segundo simposio intemacional 
en M&A en el sector eléctrico de la Uniôn Europea y disponible en http://www.eema.ensmp.ff/Documents/FL-MA- 
MAsEU.pdf
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En este orden de ideas, la importancia de esta operaciôn radica, en primer lugar, en el 
detallado anâlisis que realiza la Comisiôn del sector eléctrico alemân y las proyecciones 
de la evoluciôn del sector como herramienta de previsiôn de los futuros efectos de la 
operaciôn.
En segundo lugar, es importante resaltar que, para la autoridad comunitaria, la aprobaciôn 
de la fusiôn entre VEBA y VIAG, implicaba -necesariamente- reforzar la posiciôn de 
otros competidores que pudiesen hacer contrapeso a la nueva empresa y cuya posiciôn, 
segùn la Comisiôn, se baria mâs fuerte a medida que avanzara el proceso de 
liberalizaciôn.
Se equivocaba la Comisiôn en sus predicciones. De hecho, en la actualidad, el grado de 
integraciôn de los mercado s eléctricos es tan limitado que, en la mayoria de los casos, la 
Comisiôn continua otorgando dimensiôn nacional a los mercados eléctricos, lo que 
evidencia que el proceso de liberalizaciôn e integraciôn no ha avanzado con el ritmo 
esperado por esta autoridad.
Por su parte, el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico en Alemania, en contra de lo 
que suponia la Comisiôn Europea, no ha derivado en un cambio sustancial en el mapa de 
la estructura industrial del sector. En efecto, actualmente E.ON y RWE continùan siendo 
los mayores operadores del mercado '^^^, lejos de sus competidores y, paradôjicamente.
Vid. Sentencia del Tribunal Federal de Justicia Alemân {BundesgerichtshoJ), de 11 de noviembre de 2008, 
asunto KVR60/07, E.ON/Stadtwerke Eschwege, disponible en lengua alemana en la pâgina web del Tribunal Federal 
Alemân: http://iuris.bundesgerichtshof.de/cgi-
bin/rechtsprechung/document.pv?Gericht=bgh&Art=pm&Datum=2008&Sort=3«&;m=46093&linked=bes&Blank=l 




mas fortalecidos gracias a su nueva connotacion de “campeones nacionales 
mutiservicios”, en especial, en el caso de E.ON.
En efecto, el 11 de noviembre de 2008, el Tribunal Federal Aleman (Bundesgerichtshof-  
BGH-), confirmé la decision que previamente habia tomado la Oficina Federal de 
Competencia, en el sentido de prohibir a E.ON la adquisicion de una participaciôn 
accionarial (un 33%) en la empresa municipal de energia Stadtwerke Eschwege, que 
opera en el Estado de Hesse.
En esta sentencia, el Tribunal considéré que, a pesar del proceso de liberalizaciôn llevado 
a cabo en 1998, en Alemania, el sector eléctrico mantiene la estructura de un duopolio 
dominante entre RWE y E.ON y, por ende, no se puede hablar de un sector en libre 
competencia.
Para el Tribunal, los restantes competidores, como EnBW, no tienen la dimensiôn, ni 
actualmente existen las condiciones suficientes para que puedan ejercer una presiôn 
competitiva significativa trente a E.ON o RWE^ "^ .^ Ademas, la competencia proveniente 
de agentes extemos es poco significativa debido a las limitaciones técnicas de la red de 
transmisiôn.
En fin, la apariciôn de E.ON tue uno de los primeros pasos en la vertiginosa oleada de 
concentraciones llevadas a cabo en el sector eléctrico durante la ultima década. El mapa 
energético europeo comenzaba a reorganizarse, gracias a que determinadas empresas
Asi las cosas, la posiciôn dominante que ostenta E.ON se veria aun mucho mas reforzada si adquiriese una 
participaciôn accionaria en Eschwege, teniendo en cuenta, ademâs, que RWE y E.ON participan actualmente, del 
capital de 204 empresas de distribuciôn de energia. En la actualidad, el grupo E.ON tiene presencia en los siguientes 
sectores: energia eléctrica, gas, energias renovables y en el comercio de productos energéticos. Por su parte el grupo 
RWE opera en el sector eléctrico, el gas, agua, en la disposiciôn de residues y el reciclaje. Fuente: Pagina Web 
Corporativa: http://www.eon.com/en/untemehmen/2G97. i sp y
http://www.rwe.com/generator.aspx/language-en/id=7260
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apostaron por consolidar su posiciôn con fundamento en una estrategia de expansiôn 
regional, amparada -en ciertos casos- por la tutela de los Gobiemos, que comulgaban con 
este expansionismo corporative.
3.3. Operaciôn EDF/EnBW.
3.3.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 31 de agosto de 2000, la Comisiôn Europea recibiô la notifîcaciôn sobre una operaciôn 
de concentraciôn, mediante la cual la empresa francesa Electricité de France (EDF), junto 
con Zweckverband Oberschwâbische Elektrizitatswerke (OEW), pretendian adquirir el 
control conjunto de la empresa alemana Energie Baden-Württemberg AG (EnBW), 
competidora en el mercado francés. Segùn las caracteristicas de la operaciôn proyectada, 
EnBW se convertira en una empresa en participaciôn bajo el control conjunto de EDFI 
(Electricité de France International) y OEW^ "^  .
En punto a las partes involucradas en la operaciôn, por un lado se encontraba EDF: una 
empresa “multiutility”, propiedad del Estado Francés que participaba en esta operaciôn a 
través de su filial. Electricité de France International (EDFI), una sociedad holding.
Por otro lado, OEW era una asociaciôn de nueve distritos pùblicos del sudoeste de 
Alemania, cuyo principal objetivo era ser accionista en distintas empresas del sector 
energético. En el momento de la operaciôn, OEW poseia el 34,5% de las acciones de 
EnBW.
Decision de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M.1853, EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 
059 de 28 de febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
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EnBW es una empresa suprarregional de interconexion alemana, integrada verticalmente, 
con participaciôn en todas las actividades eléctricas (generaciôn, transporte, distribuciôn 
y comercializaciôn), principalmente en el sudoeste de Alemania. Adicionalmente, esta 
empresa también participaba en las actividades de distribuciôn de gas a municipios, 
telecomunicaciones, el reciclado de residues y servicios fmancieros^"^ .^
Debemos destacar que, previamente a la operaciôn, los principales accionistas de EnBW 
eran: EDFI con una participaciôn accionarial de un 25,005% '^^ ,^ OEW con otro 34,5%, 
Landeselektrizitâtsverband Württemberg con un 12,04%, Gemeindeelektrizitâtsverband 
Schwarzwald Donau con un 8,82%, Technische Werke der Stadt Stuttgart GmbH con un 
9,00%, entre otros.
3.3.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una vez sostenida la dimensiôn comunitaria de la operaciôn de concentraciôn, la 
Comisiôn determinô que el mercado de producto de referenda era el suministro de 
electricidad a clientes cualificados, es decir, clientes que dado su nivel de consumo 
podian elegir libremente su suministrador^^®.
En la actualidad EnBW, es una empresa multiutility, présente (a través de diversas filiales del grupo) en los 
negocios de producciôn, transmisiôn, distribuciôn, comercializaciôn y “trading” de electricidad; importaciôn, 
desarrollo de infraestructuras, almacenamiento, transmisiôn, distribuciôn, comercializaciôn y “trading” de gas; entre 
otros. Vid. Pagina web corporativa de EnBW: http://www.enbw.com/content/en/group/segments/index.isp
Gracias a la compra hecha en 1999 a Landesstiftung Baden Württemberg GmbH (filial del estado de Baden 
Württemberg) de su participaciôn accionaria en EnBW, y que posteriormente, gracias a sucesivas adquisiciones 
menores, se convirtiô en un 34,5%.
Clientes que de acuerdo al articulo 22 de la Ley Francesa de Electricidad -vigente en aquel momento- eran 
aquellos con una demanda por instalaciôn igual o superior a 16 GWh/anuales. Vid. Articulo 22 de la Ley 2000-108, 
de 10 de febrero de 2000 {Loi n° 2000-108 relative à la modernisation at au développement du service public de 
l.électricité), disponible en
164
Por otra parte, para la autoridad comunitaria, el mercado geografico de referenda a tener 
en cuenta en su evaluaciôn, era exclusivamente el mercado francés. Tal delimitacion se 
debia a las limitaciones técnicas existentes para la importaciôn de electricidad, 
concretamente la limitada capacidad de interconexiôn aprovechable. Esta capacidad era 
inferior al 10%, comparada con la capacidad de generaciôn instalada en Francia, siendo 
un argumento de peso para descartar la posibilidad de considerar un mercado geografico 
superior al nacional^^\
Asi las cosas, la operaciôn entrafiaba problemas de competencia teniendo en cuenta la 
posiciôn dominante de EDF en el mercado francés de clientes cualiflcados. Esta posiciôn 
dominante se derivaba de su cuota superior al 80% del mercado de suministro de clientes 
cualiflcados, incluida la autoproducciôn de electricidad.
Del mismo modo, EDF era y continua siendo, el principal productor de electricidad en 
Francia. En aquel entonces, su capacidad de generaciôn instalada era de 103,5 GW, con 
un parque de generaciôn mixto compuesto de centrales nucleares, centrales térmicas a 
carbôn y/o gas e hidroeléctricas. De acuerdo con el consumo total de electricidad en
http://www.legifrance.gouv.fr/affïchTexte.do:isessionid=C446396019C5FAD4BD3E27DBlA7FBF0B.tpdiol5v 3? 
cidTexte=LEGITEXT000005629085«&;dateTexte=20081204. Esta ley ha sufrido diversas modificaciones s, entre las 
cuales cabe resaltar las introducidas por la ley n°2006-1537 del 7 de diciembre de 2006 (que modifiée el articulo 22 
mencionado), la ley n°2007-290 del 5 de marzo de 2007 , la ley n°2008-776 del 4 de agosto de 2008 y la mas 
reciente, por el decreto n°2008-l 161 del 13 de noviembre de 2008.
Vid. Considerandos 20 a 25, Decisiôn de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M. 1853, 
EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 059 de 28 de febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
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Francia en 1999 (430 TWh) y el suministro total de electricidad de EDF en el mismo ano
352(417,6 TWh), la cuota de mercado de la empresa pùblica francesa ascendia a un 97%
En este contexto, los otros productores de electricidad, que participaban en el mercado 
francés, tenian ùnicamente una cuota marginal de producciôn y suministraban 
electricidad principalmente a la misma EDF^^ .^ Asi las cosas, es obvio que estas empresas 
no representaban una competencia significativa para EDF en el suministro a clientes 
cualificados y menos aun cuando existian limitaciones de carâcter legal para los 
productores independientes, que le restringian su capacidad para desempenar un papel 
mâs activo en este mercado^^" .^
A las circunstancias anteriormente expuestas, se sumaba el hecho de que -en aquel 
momento- era difîcil para los nuevo s competidores, especialmente para los proveedores 
extranjeros, entrar a competir en el mercado eléctrico francés.
Vid. Considerandos 26 a 28, Decision de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M. 1853, 
EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 059 de 28 de febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
Empresas como la “Compagnie Nationale du Rhône (CNR)” y la “Société Nationale d.Electricité et de 
Thermique (SNET)”, ambas empresas participadas por EDF.
En efecto, conforme al articulo 22 de la Ley de electricidad y al articulo 2 del Decreto n° 2000-1069 de 30 de 
octubre de 2000, los productores autorizados sôlo podian comprar electricidad, para revenderla a clientes 
cualificados, hasta mâximo un 20% de su capacidad de producciôn instalada. Vid. Articulo 22, Ley 2000-108, de 10 
de febrero de 2000, disponible en
http://www.legiffance.gouv.ff/affichTexte.do:isessionid=C446396019C5FAD4BD3E27DBlA7FBF0B.tpdiol5v 3? 
cidTexte=LEGITEXT000005629085&dateTexte=20081204. Este articulo ha sido modificado por la ley n°2006- 
1537 del 7 de diciembre de 2006.
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Si el competidor extranjero se decidia a entrar en el mercado local utilizando la capacidad 
de generaciôn situada en Francia, el acceso a esta capacidad debia realizarse a través de 
EDF, que era el principal productor de electricidad. Ademâs, el competidor veia limitado 
al 20% su capacidad de generaciôn respectiva, como ya hemos advertido.
La entrada como productor independiente en el mercado de producciôn se difîcultaba por 
los altos costos necesarios para el establecimiento de las instalaciones y, por otra parte, si 
la capacidad de la instalaciôn superaba los 4,5 MW, era necesario contar con una 
autorizaciôn del Ministerio de Energia. Ademâs, bay que tener présente que el nuevo 
competidor con un parque de generaciôn basado en combustibles fôsiles, no podria 
competir con los precios ofertados por EDF, merced al importante parque de generaciôn 
nuclear de esta ùltima^^ .^
Para la Comisiôn, era preocupante que EDF, en su condiciôn de monopolio integrado, 
pudiese influir significativamente en el precio de suministro de electricidad a clientes 
cualificados, trasladando los mârgenes de estos clientes al sector de los clientes que no 
pueden elegir libremente su proveedor. Para la autoridad comunitaria, el sistema de un 
tope mâximo de precios que cubre los costes del servicio, vigente para el mercado de 
clientes no cualificados, no era una garantia de que no se pudiesen presentar subsidies 
cruzados.
Asi las cosas, después de exponer la situaciôn del sector eléctrico francés, que en aquel 
momento presentaba serios problemas respecto al grado de liberalizaciôn de su mercado 
(y aun boy los tiene), la Comisiôn determinô que la operaciôn propuesta, reforzaria la 
posiciôn dominante de EDF en el mercado de suministro para clientes cualificados en
Vid. Considerandos 32 a 40, Decision de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M. 1853, 
EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 059 de 28 de febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible en 
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
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Francia. Esta decision se apoyaba -entre otras- en la circunstancia de que se estaria 
eliminando un competidor en el escasamente competitive sector eléctrico francés y en 
que se reforzaria la posiciôn de EDF como proveedor paneuropeo^^^
Respecto al mercado francés y la eliminaciôn de EnBW como potencial competidor, la 
Comisiôn resaltô que este mercado era atractivo para los proveedores extranjeros, 
especialmente tratândose de empresas alemanas. En este orden de ideas, debido a la 
liberalizaciôn del mercado eléctrico alemân, el precio de la electricidad para los clientes 
industriales en Alemania no era superior al de Francia y, por consiguiente, los 
productores alemanes de electricidad podrian hacer ofertas competitivas a este tipo de 
clientes en Francia.
La Comisiôn consideraba que EnBW era uno de los competidores potenciales mejor 
situados para entrar en el mercado francés por sus dimensiones y localizaciôn. En efecto, 
como ya hemos mencionado en el caso VEBA/VIAG, EnBW era una de las empresas de 
interconexiôn mâs importantes de Alemania y su zona de suministro, en este caso, era 
considerada estratégica^^^.
El posible interés de EnBW por entrar en el mercado francés se veia reforzado también por la circunstancia 
especial de que esta empresa habia creado filiales en Austria, Raises Bajos, Italia, Polonia y Espana con miras a 
consolidar una cariera de grandes clientes industriales en el marco de contratos paneuropeos de suministro, es decir, 
contratos de suministro de energia con un solo cliente, que se ejecutan en mâs de un estado de la Uniôn Europea. Por 
su parie EDF, también se comenzaba a posicionar en el mercado europeo a través de sus participaciones en multiples 
empresas de electricidad como Estag en Austria, Ise en Italia, London Electricity en el Reino Unido, entre otras. Vid. 
Considerando 51,53, 65, 66 y 85, Decisiôn de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M. 1853, 
EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 059 de 28 de febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible en 
http://ec.euroDa.eu/comm/comDetition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
En efecto, EnBW operaba en el sudoeste de Alemania, que tiene una extensa frontera comùn con Francia. 
Ademâs, EnBW era la propietaria de la red de transmisiôn de alta tensiôn en su zona de suministro, con una longitud 
de 3500 km y dos de las cuatro redes de interconexiôn francoalemanas se encontraban en la zona de EnBW. La 
capacidad de interconexiôn de EnBw a través de sus redes eran, aproximadamente, 1,2 GW. Segùn la Comisiôn, si a
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Sobre la base de lo anteriormente expuesto, al adquirir el control conjunto de EnBW, 
EDF estaria menos expuesta a la competencia en Francia y tendria la posibilidad de 
participar en el recientemente liberalizado mercado alemân (en el que hasta la fecha no 
estaba présenté), a través de un competidor posicionado como EnBW, mientras que su 
situaciôn de privilégie en Francia seguiria estando protegida.
Después de este anâlisis, la Comisiôn considerô que la operaciôn asi planteada, 
presentaba serios problemas de competencia. Frente a esta conclusiôn, las partes 
notiflcantes ofrecieron una serie de compromisos para solucionar los problemas de 
competencia, entre los cuales destacamos:
• La realizaciôn de desinversiones por parte de EDF en empresas eléctricas locales, 
como la empresa “Compagnie Nationale du Rhône (CNR)”^^ *, que se convertiria 
después de estas desinversiones en productor y comercializador independiente de 
electricidad, competidor de EDF.
esta capacidad se sumaba la electricidad que EnBW recibia por sus participaciones en el parque de generaciôn de 
EDF, EnBW podria abastecer entre un 5 y un 15% del consumo de los clientes cualificados franceses. Vid. Decisiôn 
de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M.1853, EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 059 de 28 de 
febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible en
http://ec.eurona.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
Empresa que ténia una capacidad de generaciôn instalada de 2,785 GW y que vendia parte de su electricidad a 
EDF. Una sexta parte de su capital social pertenecia a EDF, empresa que, ademâs, nombraba a uno de sus 30 
consejeros y gestionaba CNR desde 1946. Vid. Considerando 29, Decisiôn de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, 
caso COMP/M. 1853, EDF/EnBW, publicada en el DOUE L 059 de 28 de febrero de 2002, pâg. 1-17 y disponible 
en http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf
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• La renuncia, por parte de EDF, al ejercicio de su derecho de voto en CNR y su 
compromiso a retirar a su représentante en el consejo de administraciôn.
• El compromiso, por parte de EDF, de comprar energia, en caso de que CNR lo 
considerase como medida adecuada para competir progresivamente en Francia, en el 
mercado de comercializaciôn a clientes cualificados.
• El compromiso, por parte de EDF, de poner a disposiciôn de sus competidores un 
total de 6.000 MW de capacidad de generaciôn, por un periodo de 5 anos, a partir de 
la decisiôn de la operaciôn de concentraciôn.
3.3.3. Decisiôn de la Comisiôn.
La Comisiôn decidiô declarar compatible con el mercado comùn la operaciôn de 
concentraciôn, porque considerô que esta no crearia ni reforzaria una posiciôn dominante 
que pudiese obstaculizar la competencia efectiva en una parte substancial del mercado 
comùn.
No obstante, esta declaraciôn de compatibilidad estuvo sujeta al cumplimiento de 
compromisos propuestos por EDF^^ .^ En este sentido, la aprobaciôn condicionada al 
cumplimiento de compromisos, se ha convertido en una prâctica habituai en la evaluaciôn 
de concentraciones, en particular, en las operaciones llevadas a cabo en el sector 
energético, a la vista de la tendencia del sector a su concentraciôn, a la formaciôn de 
oligopolios, a la presencia de barreras de entrada, a las prâcticas colusorias, etc.
En el ano 2008, EDF tem'a una participaciôn accionaria en EnBW del 46,07%. Vid. Pagina web corporativa de 
EDF: http://actionnaires.edf.eom/fichiers/fckeditor/FiIe/Finance/coinmon/doc-refyDDR2007PerinietreCC vf.pdf
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En el caso que examinamos debemos destacar que era muy importante la posiciôn de 
EnBW, como un eventual competidor de EDF en el mercado francés, en atenciôn a su 
ârea geogrâfica de suministro. Adicionalmente, la proyectada adquisiciôn de control por 
parte de EDF, descartaria la posibilidad de que EnBW se convirtiese en un importante 
actor como suministrador pan-europeo de energia, reforzândose asi aun mâs la posiciôn 
de EDF en el mercado europeo.
Sobre este extremo, es pertinente realizar dos precisiones. En primer lugar, uno de los 
principales objetivos de la politica energética^ de la Uniôn Europea es que -gracias al 
proceso de liberalizaciôn y a la integraciôn de los mercados- sea posible satisfacer las 
necesidades energéticas mediante los contratos pan-europeos de energia; es decir, 
contratos mediante los cuales un mismo suministrador atiende las necesidades de un 
cliente en distintos estados de la Uniôn Europea. Piénsese, por ejemplo, en un grupo 
industrial con instalaciones en Espana, Francia y Alemania, cuya demanda de energia 
(gas y/o electricidad) puede ser atendida integralmente en los très paises por una sola 
empresa energética (EDF, E.ON, Endesa, etc), mediante un ùnico contrato de energia
No obstante, para que en la prâctica se pueda generalizar este sistema de contrataciôn, es 
necesario contar con un avanzado proceso de liberalizaciôn energética en toda la Uniôn 
Europea, donde los grandes consumidores puedan escoger libremente su suministrador y 
negociar directamente con ellos el coste del servicio. Del mismo modo, es necesario 
eliminar las barreras de entrada (técnicas^^® y légales) a los competidores extranjeros y 
que la libertad de establecimiento y la libre circulaciôn de capitales al interior de la Uniôn 
sean principios consolidados y de reciproco respeto en cada Estado comunitario.
Tratândose de barreras técnicas, hay que tener présente que también es importante contar con una suficiente 
capacidad de interconexiôn de las redes de los paises fronterizos.
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En segundo lugar, hay que resaltar la importancia que la Comisiôn Europea le otorgô en 
su evaluaciôn al suministro pan-europeo, siendo esta Decisiôn del ano 2001, adoptada 
poco tiempo después de haberse iniciado el proceso de liberalizaciôn del sector 
energético en Europa. A nuestro entender, en esta Decisiôn, la importancia de lograr un 
equilibrio competitive en un future mercado comùn de la energia, fue el razonamiento 
déterminante en la valoraciôn de fonde de la concentraciôn.
No obstante, como hemos anticipado, la consolidaciôn de este mercado comùn no ha sido 
fâcil. Las autoridades comunitarias han trabajado para que el proceso de integraciôn y 
liberalizaciôn energética avance con mayor celeridad y, como resultado, la Comunicaciôn 
“Una Politica Energética para Europa”, presentô todo un paquete de medidas para 
responder a los retos de la actual politica energética europea y a la problemâtica que ha 
experimentado el proceso de liberalizaciôn En este sentido, los principales problemas 
que se han identiflcado en el desarrollo del mercado interior de la energia, son los 
siguientes^^^:
• El déficiente proceso de transposiciôn de las Directivas Comunitarias sobre el 
mercado interior. Estas deflciencias hacian que en algunos Estados aun existieran 
precios regulados que impedian la entrada en el mercado a nuevas empresas.
Comunicaciôn de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, (COM (2007) 1 final), no publicada en el DOUE y 
ddisponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2007:0001:FIN:ES:HTML. Uno los 
documentas que integran este paquete de medidas, es la Comunicaciôn de la Comisiôn “Perspectivas del Mercado 
Interior del Gas y  la Electricidad”.
Vid. Apartado 1.3. Comunicaciôn de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, (COM (2006) 0841 final) y disponible 
e n http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri^COM:2006:0841:FIN:ES:HTML
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• La insuficiente separacion de los operadores de los sistemas de transporte y 
distribuciôn,
• Las situaciones de acceso discriminatorio de terceros a la red debido, 
especialmente, al acceso preferencial otorgado a empresas histôricas ya 
establecidas con contratos de largo plazo.
• Las insuflcientes competencias de los reguladores.
Para resolver esta problemâtica, la Comisiôn ha fijado unas lineas de acciôn, recogidas en 
la normativa comunitaria que integra el tercer paquete de liberalizaciôn del sector 
energético europeo (que entrarâ en vigor el 3 de marzo de 2011), dirigidas a^ ^^ :
• Consolidar la separaciôn entre la gestiôn de las redes de gas y electricidad de las 
actividades de producciôn o distribuciôn.
• Tener una red europea de energia mucho mâs integrada e interconectada
• Garantizar la seguridad del suministro energético limitando la vulnerabilidad 
frente a interrupciones de suministro o frente a los riesgos asociados a la 
importaciôn de recursos energéticos.
• Reducir las emisiones de gases de efecto invemadero.
Directiva 2009/72/CE, sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad; Directiva 2009/73/CE, 
sobre normas comunes para el mercado interior del gas natural; Reglamento (CE) 713/2009, por el que se créa la 
Agencia de Cooperaciôn de los Reguladores de la Energia; Reglamento (CE) 714/2009, relativo a las condiciones de 
acceso a la red para el comercio transfronterizo de electricidad y Reglamento (CE) 715/2009, sobre las condiciones 
de acceso a las redes de transporte de gas natural. Toda esta normativa es de 13 de julio de 2009 y se encuentra 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm. Vid. supra. Apartado 4.1. del primer eapitulo.
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Mejorar los indices de eficiencia energética, impulsar las energias renovables y 
aplicar una politica energética comùn.
Por ùltimo, es necesario mencionar que en materia de competencia en el sector 
energético, la Comisiôn ha reconocido que en el actual estado de desarrollo del mercado 
interior de la energia, no es posible “garantizar a cualquier empresa comunitaria el 
derecho a vender gas y electricidad en cualquier Estado miembro en condiciones de 
igualdad con las empresas nacionales histôricas, sin discriminaciones ni desventajas”. 
Del mismo modo, tampoco se ha avanzado lo deseado en materia de libre elecciôn de 
suministrador por parte de los consumidores. Asi las cosas, el tiempo ha demostrado que 
aun hacen falta mâs esfuerzos por parte de los Estados y las autoridades comunitarias, 
para que podamos hablar de un suministro pan-europeo de energia, en los términos 
pretendidos por la Comisiôn^^" .^
3.4. Operaciôn Grupo Villar Mir/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico.
3.4.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
Para la Uniôn de la Industria Eléctrica (EURELECTRIC), el aprovechamiento de las experiencias obtenidas en el 
funcionamiento de los mercados régionales de electricidad deberia ser una parte integral de la politica energética 
comunitaria con miras a consolidar un mercado energético pan-europeo. Para esta asociaciôn, el desarrollo y 
consolidaciôn de los mercados régionales de electricidad, como el Mercado ibérico de la Energia (MIBEL), son el 
paso previo necesario con miras a la consolidaciôn futura de un mercado ùnico energético a nivel continental. Vid. 
EURELECTRIC; "EURELECTRIC’s Position Paper on the 3rd Energy Package”, Bruselas, diciembre de 2007, 
pâg. 4. Documente disponible en httD://www2.eurelectric.org/Content/Default.asp?PageID^627; Apartado 1.4. 
Comunicaciôn de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, (COM (2006) 0841 final). Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2006:0841:FIN:ES:HTML.
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El 4 de abril de 2001, la Comisiôn Europea recibiô la notifîcaciôn sobre una operaciôn de 
concentraciôn, mediante la cual las empresas Grupo Villar Mir y Energie Baden- 
Wüttenberg (en adelante EnBW), pretendian adquirir el control conjunto de 
Hidroeléctrica del Cantâbrico S.A. (en adelante Hidrocantâbrico), a través de una oferta 
pùblica de adquisiciôn de acciones presentada por Ferroatlântica S.L. (en adelante 
Ferroatlântica).
Entre los sujetos intervinientes en la operaciôn se encontraba por una parte EnBW. Como 
hemos visto, esta era una empresa alemana de interconexiôn, dedicada a la producciôn, 
transporte, distribuciôn y comercializaciôn de electricidad, controlada por Electricité de 
France (EDF) y por Zweckverband Oberschwâbische Electriziâtswerke (OEW).
Por otra parte, Ferroatlântica era una empresa perteneciente al Grupo Villar, segùn los 
términos de la concentraciôn, después de ejecutada la operaciôn, estaria sujeta al control 
conjunto de Grupo Villar y de EnBW^^^, ya que esta ultima adquiriria el 50% de su 
capitaP^ .^
Por otro lado, Hidrocantâbrico se dedicaba a la generaciôn, distribuciôn y 
comercializaciôn de electricidad y en el momento de la operaciôn, era la cuarta compafiia 
eléctrica espafiola, por detrâs de Endesa, Iberdrola y Uniôn Fenosa. Hidrocantâbrico
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar 
MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 -110 , 
disponible en http://ec.europa.eu/comoetition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
Ferroatlantica se dedicaba a la producciôn, distribuciôn y comercializaciôn, de varios tipos de metales y 
ferroaleaciones, asi como a la producciôn de energia hidroeléctrica.
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también se dedicaba a la distribuciôn y comercializaciôn de gas, y participaba en el
sector de las telecomunicaciones en Asturias^^^.
En este orden de ideas, el control conjunto de Hidrocantâbrico por parte del Grupo Villar 
Mir y de EnBW se ejercerla a través de Ferroatlantica, empresa vehiculo que controlaba 
el 59,66% de Hidrocantâbrico. Este porcentaje otorgaba a Ferroatlantica la mayoria 
absoluta en los derechos de voto y el derecho a designar la mayoria de los miembros del 
Consejo de Administraciôn^^^.
3.4.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una vez determinada la dimensiôn comunitaria de la operaciôn, la Comisiôn considerô 
que el mercado de producto de referenda era el mercado mayorista {poolf^^.
En la actualidad, Hidrocantâbrico pertenece al Grupo Electricidade de Portugal (EDF), después de una operaciôn 
de adquisiciôn de acciones llevada a cabo en el ano 2004. Mediante esta operaciôn, EDF adquiriô el control 
exclusivo de Hidrocantâbrico, gracias a la compra de una participaciôn accionaria del 56,2 %, que sumada al 
39,51 % que poseia previamente, le otorgô exclusividad en el control de la empresa eléctrica espafiola. Vid. Decisiôn 
de la Comisiôn de 9 de septiembre de 2004, asunto COMF/M.3448, Electricidade de Portugal/ Hidroeléctrica del 
Cantâbrico, publicada en el DOUE C 252 de 12 de octubre de 2004, pâg. 4 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m3448 en.pdf
Vid. Apartados 13-16, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMF/M.2434, Grupo 
Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 - 
110, disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
Segùn el Tribunal de Defensa de la Competencia Espanol, en el mercado mayorista concurrian en régimen de 
competencia, por el lado de la oferta, la energia eléctrica ofertada por el régimen ordinario, la energia ofertada por el 
régimen especial de mâs de 50 MW y la importada. For el lado de la demanda, participaban los distribuidores (que 
vendian energia a clientes a tarifa como Endesa, Iberdrola, Hidrocantâbrico, etc), los comercializadores (que 
vendian energia a clientes cualificados) y los clientes cualificados, que son grandes consumidores de electricidad. 
Asimismo formaba parte del pool, el mercado de energia negociada mediante contratos bilatérales (suscritos entre 
generadores y clientes cualificados). Vid. Apartado 5.2. Informe del Tribunal de Defensa de la Competencia, Exp.
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concretamente el mercado diario, dejando de lado el mercado intradiario y los contratos 
bilatérales. En el momento de la operaciôn, en este mercado, se negociaba mâs del 90% 
de la electricidad vendida en el mercado mayorista Por otra parte, para la Comisiôn, 
el mercado geogrâflco a tener en cuenta en su evaluaciôn era el territorio espanol.
Ahora bien, una vez analizados los principales indicadores del sector eléctrico espanol, 
para la autoridad comunitaria, era évidente que, en aquel momento, los principales 
operadores del sector, Endesa e Iberdrola, disponian de un gran poder de mercado. Este 
poder de mercado se manifestaba, en primer lugar, en su capacidad instalada de 
producciôn de energia eléctrica. Esta capacidad, representaba el 83% del total de 
capacidad de generaciôn en Espana, muy lejos de la capacidad de Uniôn Fenosa, que en 
aquel momento ténia un 12%, y de la de Hidrocantâbrico, que ostentaba un 5%^^\
En segundo lugar, el poder de mercado de Endesa e Iberdrola se veia reflejado en el 
indice de participaciôn en las ventas de electricidad, realizadas en el mercado mayorista 
(en el mercado diario). En el caso de Endesa, estas ventas oscilaban entre el 40 y el 45%
60/00, Fusiôn por absorciôn de IBERDROLA, S.A. por ENDESA, S.A., disponible en 
http://www.cncompetencia.es/html/concentraciones/index.asp7codigo-6000
Vid. Apartados 18-23, Decision de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo 
Villar MIRJEnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 - 
110, disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
En mayo de 2001, la capacidad instalada de producciôn de electricidad de Endesa oscilaba entre un 40 y un 50% 
del total de la capacidad de producciôn en Espana, mientras que la capacidad de Iberdrola se situaba entre un 35 y 
un 40% del total. Vid. Apartado 35, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, 
Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, 
pâg. 86 -110 , disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
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de las ventas totales llevadas a cabo durante el periodo enero-mayo del 2001. En el caso 
de Iberdrola, este porcentaje oscilaba entre el 30 y el 35%, durante el mismo periodo^^^.
Un ulterior elemento tenido en cuenta, fue la situaciôn de duopolio de Endesa e Iberdrola, 
que se habia visto en buena parte favorecida por la diflcultad que tenian los operadores 
extranjeros de entrar en el mercado espanol de generaciôn de electricidad, debido a la 
débil capacidad de interconexiôn de Espana, especialmente, la limitada capacidad de 
interconexiôn entre Francia y Espaha^^\
Ademâs de estas restricciones de carâcter técnico, era necesario tener en cuenta que 
alrededor del 70-80% de la capacidad comercial del interconector entre Francia y Espana, 
habia sido utilizada por EDF. Esta utilizaciôn se debia a un contrato de importaciôn de 
electricidad -a largo plazo- suscrito con Red Eléctrica de Espana (REE), que obligaba a
Igualmente, debia tenerse en cuenta la capacidad de Endesa e Iberdrola para fijar los precios en el mercado 
mayorista de electricidad gracias a su mix de generaciôn, que dada su variedad y dimensiôn, les permitia presentar 
ofertas flexibles en flinciôn de las previsiones de la oferta y la demanda. En cambio, operadores como Uniôn Fenosa 
e Hidrocantâbrico, con un mix de generaciôn reducido, tenian menos capacidad de presentar ofertas competitivas lo 
suficientemente flexibles. Vid. Apartado 37 y 41, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto 
COMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de 
febrero de 2004, pâg. 86 -110 , disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
En el ano 2001, la capacidad de interconexiôn comercial entre Francia y Espana, se situaba, en hora punta, entre 
750 y 1.100 MW, y entre 400 y 700 MW, en la direcciôn Espana-Francia. Estos datos, posicionaban a Espana como 
el pais europeo con la capacidad de interconexiôn mâs reducida durante las horas punta de la demanda, en 
comparaciôn con los demâs paises de Europa. De este modo, la autoridad comunitaria catalogaba el pais como una 
“isla energética” Vid. Apartados 50 a 55, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto 
COMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de 
febrero de 2004, pâg. 86 -110 , disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
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reservar alrededor del 80% de la capacidad del interconector y a otras operaciones de
374importaciôn por parte de EDF
Asi las cosas, la capacidad de interconexiôn restante disponible para los importadores 
ascendia -teôricamente- a 500-600 MW, lo que representaba ùnicamente, el 1,5-2,5% de 
la capacidad necesaria para satisfacer la demanda de Espana en horas punta y las 
importaciones de electricidad provenientes de empresas distintas a EDF representaban 
ùnicamente el 25% del total.
Sobre las base de lo anteriormente expuesto, la operaciôn notiflcada reforzaria el 
duopolio existente en el mercado mayorista de la electricidad en Espana. Esta conclusiôn 
respondia al argumento de que tras la operaciôn, EDF perderia los incentivos de que 
disponia para incrementar sus exportaciones de electricidad a Espana, a través de un 
aumento en la capacidad de interconexiôn^
En efecto, segùn la Comisiôn, después de la concentraciôn, EDF tomaria parte en el 
control de Hidrocantâbrico, que en aquel momento contaba con una cuota de generaciôn 
aproximada del 5% de la capacidad total instalada. De este modo EDF tendria una
Durante la primera quincena de noviembre del 2008, la capacidad de intereambio comercial entre Francia y 
Espana oscilaba entre 50-1.400 MW. Mientras que entre Espana y Francia correspondiô a 300 MW. Vid. Pâgina web 
de Red Eléctrica de Espana: www.ree.es. Informaciôn disponible en http://www.ree.es/oDeracion/capacidades.asp
Vid. Apartado 67, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar 
MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 -110 , 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
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presencia directa en el mercado de generaciôn espanol, desapareciendo los incentivos
376para aumentar la capacidad de interconexiôn en la frontera con Francia
Paralelamente, la interrupciôn en el incremento de la capacidad de interconexiôn entre los 
dos paises, protegeria el duopolio de Endesa e Iberdrola, al dificultar aun mâs el acceso al 
mercado local a operadores extranjeros establecidos en otros Estados.
En conclusiôn, la entrada de EDF en el mercado Espanol de generaciôn -a través de 
Hidrocantâbrico- acompanada de un bloqueo del aumento de la capacidad de 
interconexiôn Francia-Espana, supondria la consolidaciôn del aislamiento del mercado 
eléctrico espanol, reforzaria la posiciôn de los dos operadores locales dominantes y 
restringiria aun mâs la entrada de otros competidores extranjeros distintos de EDF^ \
3.4.3. Decisiôn de la Comisiôn.
Vid. Apartado 109, Decision de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar 
MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 -110 , 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/eases/decisions/m2434 es.pdf
Para la Comisiôn, EDF, era el principal competidor potencial extemo de Endesa e Iberdrola gracias a su 
capacidad de generaciôn de energia eléctriea en Francia, caracterizada por sus bajos costes en razôn al origen 
nuclear de su electricidad. Ademâs, su eapacidad fmanciera, su politica de exportaciones de electrieidad a otros 
paises y su ubicaciôn geogrâfica, hacian de EDF un competidor extemo aventajado frente a otros eompetidores 
europeos. Para la autoridad comunitaria, EDF, después de la operaciôn propuesta, estaria mâs interesada en 
aprovechar su cômoda situaeiôn en el mercado oligopolistico espafiol, beneficiândose de los precios 
supracompetitivos practicados en el pool, que en inerementar las exportaeiones a través del aumento de la capacidad 
de interconexiôn. Un incremento en esta capacidad, y el consecuente aumento de las importaciones en el pool, 
llevarâ aparejado un descenso substancial de los precios, lo que repereutiria en los beneficios de Hidrocantâbrico e, 
indirectamente, en los de EDF. Vid. Apartados 77 a 80 y 116, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, 
asunto COMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 
de febrero de 2004, pâg. 86 -110, disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
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A la vista de los argumentes anteriormente expuestos, EDF presentô una serie de 
compromisos, respaldados por el Gobiemo Frances, tendentes a solucionar los problemas 
de competencia senalados por la autoridad comunitaria^^*. Entre estos compromisos 
destacamos:
• EDF/RTE^^^ se comprometiô a incrementar la capacidad comercial de 
interconexiôn Francia-Espana, en los siguientes términos: 300 MW
suplementarios a través de la mejora técnica de las lineas existentes antes de 
finales de 2002, 1200 MW suplementarios a través de la construcciôn de una 
nueva linea y 1200 MW suplementarios a través la construcciôn de una linea 
altemativa, el desdoblamiento de una linea existente o el refuerzo de las lineas 
francesas.
• EDF se comprometiô a apoyar el aumento de la interconexiôn entre Francia y 
Espana, en particular, dar apoyo concrete para el cumplimiento de los 
compromisos adoptados por EDF/RTE. También se comprometiô a entregar a 
RTE los elementos que pudieran ser de utilidad para la culminaciôn de los estudios 
técnico-econômicos de realizaciôn de nuevas lineas u otras modalidades de 
refuerzo de la interconexiôn Francia-Espana.
Vid. Apartados 129 a 135, Décision de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo 
Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 - 
110, disponible en http ://ec .europa. eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es .pdf
Los principales compromisos los presentô EDF/RTE, una divisiôn de EDF responsable de la red nacional de 
transporte de Francia y de las interconexiones con sus paises vecinos.
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Para la autoridad comunitaria, los compromisos presentados por EDF eran adecuados 
para contrarrestar los efectos anticompetitivos de la operaciôn. Asi las cosas, el 
incremento de los niveles de interconexiôn posibilitarian un aumento de las exportaciones 
de electricidad hacia el mercado espanol. Este aumento de las exportaciones tendria un 
efecto positivo sobre el nivel de precios en el mercado mayorista y sobre la capacidad de 
Endesa e Iberdrola para fîjarlos. Finalmente, el aumento en la capacidad de interconexiôn 
entre Francia y Espana, reforzaria la posibilidad de que operadores extranjeros pudiesen 
entrar a competir en el mercado eléctrico espanol^*^.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, la Comisiôn concluyô que la operaciôn 
propuesta no crearia ni reforzaria una posiciôn dominante que obstaculizase la 
competencia efectiva en una parte sustancial del mercado comùn. Por lo tanto, declarô la 
concentraciôn compatible con el mercado comùn y con el funcionamiento del Espacio 
Econômico Europeo (EEE), bajo la condiciôn de que se cumplieran los compromisos 
presentados.
Résulta interesante destacar que los compromisos presentados por EDF tenian como 
fînalidad contrarrestar los efectos anticompetitivos que se derivarian de aprobar la 
operaciôn de forma incondicional o libre de compromisos.
En efecto, una vez que EnBW y el Grupo Villar Mir, adquiriesen el control conjunto de 
Hidrocantâbrico, EDF tendria una participaciôn directa en el mercado espafiol de 
generaciôn de electricidad, gracias al control de la empresa francesa sobre EnBW.
Vid. Apartados 136 a 138, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo 
Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86 - 
110, disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
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Asi las cosas, la posicion que EDF tendna en el mercado espanol seria lo suflcientemente 
comoda como para no continuar en el empeno de aumentar la capacidad de interconexion 
entre Francia y Espana. EDF perderia los incentives para seguir trabajando en el aumento 
de esta capacidad y, a su vez, se veria favorecida de la posicion de dominie que Endesa e 
Iberdrola tenian en el mercado de generacion de electricidad.
En consecuencia, al interrumpirse el aumento en la capacidad de interconexion entre 
Francia y Espana, la entrada de competidores externes en el mercado espanol se veria 
limitada por una barrera de entrada técnica, reforzândose aùn mas la posicion de dominio 
que en aquel memento poseian Endesa e Iberdrola, favoreciendo el aislamiento del 
sector eléctrico espanol. Por estas razones, los compromises presentados por EDF, 
estaban destinados a asegurar que los trabajos de aumento de capacidad de interconexion 
se mantendrian en el future y que, de este modo, la apertura a la competencia del 
mercado espanol seguirfa siendo viable, al menos, desde el punto de vista técnico.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, es importante destacar la posicion de la 
Comisiôn en la que condicionô la operaciôn basândose -por primera vez en el sector 
eléctrico- en la posicion de dominio colectiva de unos agentes ajenos a la operaciôn, 
Endesa e Iberdrola, quienes no participaban directamente en la operaciôn planteada^^\
Vid. GARAYAR, Emiliano; “Control de Concentraciones en ”, ob cit, pag.134. Para EnBW y el Grupo Villar
Mir, el Reglamento (CE) 4064/89 no permitia declarar una concentraciôn incompatible con el mercado comùn, en 
caso de refùerzo de una posicion dominante colectiva de terceras partes distintas de las partes afectadas por la 
concentraciôn y menos aun al no existir vinculos estructurales entre Hidrocantâbrico, Endesa e Iberdrola. No 
obstante, a pesar de que EnBW y el Grupo Villar Mir negaron la existencia de estos vinculos, la autoridad 
comunitaria probô su existencia, cobrando asi mayor validez su argumentaciôn. Entre los vinculos estructurales 
encontrados destacamos la presencia en el accionariado de Elcogas, S.A., donde Hidrocantâbrico ténia 3-5% del 
capital, Endesa un 37,93%, Iberdrola un 11,10% y EDF un 25-30%. Asimismo, Endesa, Iberdrola, Union Fenosa e 
Hidrocantâbrico participaban en el accionariado de OMEL con un 5,71%, del capital, respectivamente. Por ultimo 
Endesa, Iberdrola, Union Fenosa e Hidrocantâbrico, también participaban en el accionariado de Red Eléctrica de 
Espana (REE), con un 10% del capital. Vid. Apartado 68, 70 y 71, Decision de la Comisiôn de 26 de septiembre de 
2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantàbrico, publicada en el DOUE L 048
183
En este sentido, segùn la autoridad comunitaria, las concentraciones capaces de reforzar 
una posicion dominante, que supusieran un obstâculo a la competencia efectiva, eran 
incompatibles con el mercado comùn, independientemente de que tal posicion de 
dominio se ostentara por las empresas afectadas en la concentraciôn, por empresas 
vinculadas estructuralmente a las mismas o por terceras empresas^^^.
3.5. Operaciôn ENEL/VIESGO.
3.5.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 15 de octubre de 2001, la Comisiôn Europea recibiô la notiflcaciôn de una operaciôn 
de concentraciôn mediante la cual ENEL SpA (en adelante ENEL), pretendia la 
adquisiciôn de la empresa espanola Eléctrica de Viesgo, S.L (en adelante VIESGO) 
mediante la compra del 100% de sus acciones^^^.
de 18 de febrero de 2004, pâg. 86-110, disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf y apartado 3, articulo 2, Reglamento (CE) 
4064/89, de 21 de diciembre de 1989, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31989R4064:EN:HTML
Esta interpretaciôn ya ténia un precedente en el asunto Exxon/Mobil, en la que se analizô el reforzamiento de una 
posicion de dominio de terceros, distintos de las partes participantes en la concentraciôn. Vid Decision de la 
Comisiôn de 20 de septiembre de 1999, asunto IV M. 1383, Exxon/Mobil, publicada en el DOUE C 127 de 7 de 
mayo de 1999, disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/ml383 19990929 600 es.pdf 
y Apartado 71, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar 
MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantàbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86-110, 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
Decisiôn de la Comisiôn de 20 de noviembre de 2001, asunto No COMP/M.2620, ENEL/VIESGO, publicado en 
el DOUE C 364 de 20 de diciembre de 2001, pâg. 14, disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2620 en.pdf.
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En el momento de la operaciôn, ENEL era una empresa italiana dedicada a la producciôn, 
distribuciôn y suministro de electricidad en Italia, e igualmente era la propietaria de la red 
italiana de transmisiôn de electricidad. Asimismo, ENEL participaba activamente en el 
sector de distribuciôn de gas en el mercado italiano^*" .^
Por su parte, VIESGO era una empresa integrada verticalmente perteneciente el grupo 
ENDESA, dedicada a la producciôn de electricidad, a la venta a grandes consumidores y 
a la distribuciôn de electricidad especialmente en el norte de Espana^^^.
La operaciôn planteada a la Comisiôn consistia en la adquisiciôn del 100% del capital de 
VIESGO, mediante la compra de sus acciones. En consecuencia, después de ejecutada la 
operaciôn, el control exclusivo de VIESGO quedaria en manos de la empresa italiana.
3.5.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una vez comprobada la dimensiôn comunitaria de la operaciôn, la Comisiôn abordô su 
anâlisis delimitando el mercado afectado por la concentraciôn. Para la autoridad 
comunitaria, este mercado era la venta de electricidad en el mercado liberalizado y
En la actualidad, ENEL es una empresa ‘‘multiutility”, dedicada fundamentalmente a la producciôn, distribuciôn 
y venta de electricidad y gas. Tiene presencia en diferentes paises europeos como Bulgaria, Francia, Grecia, Italia, 
Rumania, Rusia, Eslovaquia y Espana. También opera en Estados Unidos, Canada, México, Brasil, Costa Rica, El 
Salvador, Guatemala y Panama. Gracias al control que tiene sobre ENDESA, también opera en los mercados 
energéticos de Colombia, Peru, Argentina, Portugal y Marruecos. Atiende a mâs de 52 millones de clientes en los 
paises donde opera y es la principal empresa en el mercado italiano. El accionista mayoritario de ENEL es el Estado 
Italiano, con una participaciôn aproximada del 31,2%. Vid. Pagina Corporativa de ENEL, informaciôn disponible en 
http://www.enel.com/en/our comnanv/
Vid. ANUNCIBAY ABAD, Ainhoa; “Medidas de Consecuciôn y Protecciôn del Proceso de ....”, ob cit, pâg. 317.
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reiterô, como en Decisiones anteriores^^^, que a la vista del estado del proceso de 
liberalizaciôn, su dimension no superaba el âmbito nacional.
En este orden de ideas, esta operaciôn ténia la virtud de introducir un nuevo competidor 
en el mercado eléctrico espanol, destacando que en el ano 2000, VIESGO ténia una cuota 
de mercado entre el 2% y el 8% del total de las ventas de energia efectuadas en el recién 
liberalizado mercado mayorista de energia.
En el momento de la operaciôn, VIESGO era el quinto operador del mercado eléctrico 
espanol, por detrâs de Endesa, Iberdrola, Uniôn Fenosa e Hidrocantâbrico. Atendia a 
560.000 clientes en el norte de Espana y ténia una capacidad instalada en generaciôn de 
2.500 MW.
La importante posiciôn de VIESGO en el mercado seria ocupada por un nuevo 
competidor extranjero, ENEL, circunstancia que naturalmente lue apoyada por la 
Comisiôn, preocupada por impulsar la competencia al interior del mercado energético 
espanol y europeo. A este respecto, es necesario tener présente que uno de los 
principales problemas existentes en la implementaciôn del mercado interior de la 
electricidad es el elevado grado de concentraciôn de la industria eléctrica en los mercados 
nacionales. Incluso, esta situaciôn ha sido reconocida como el mayor obstâculo existente 
para el desarrollo de una competencia mucho mâs dinâmica y fuerte en el sector^^ .^
Como asi sucediô en la Decisiôn de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M.1853, EDF/EnBW, 
anteriormente estudiada.
Vid. Apartado 3.5, Comunicaciôn de la Comisiôn de 5 de enero de 2005, COM(2004) 863 final, "Annual Report 
on the Implementation o f  the Gas and the Electricity Internal M arket”, no publicado en el DOUE, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004DC0863:EN:HTML
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3.5.3. Decision de la Comisiôn.
Para la Comisiôn, esta operaciôn no conducia a solapamientos de indole vertical u 
horizontal, ni generaba otros efectos anticompetitivos en el mercado estudiado. Tampoco 
creaba ni reforzaba alguna posiciôn dominante como consecuencia de la cual la 
competencia efectiva se viera signifîcativamente afectada en el mercado comùn o en una 
parte considerable del mismo. En consecuencia, esta autoridad no se opuso a la 
concentraciôn propuesta y la declarô compatible con el mercado comùn y con el Espacio 
Econômico Europeo (EEE).
Aunque para la Comisiôn esta operaciôn no generô ningùn tipo de efecto anticompetitive, 
es importante tenerla présente ya que fue una de las primeras operaciones mediante la 
cual un operador extranjero adquiria el control absolute de un operador nacional y 
entraba, de manera directa, en el mercado espanol de la electricidad.
La adquisiciôn de VIESGO por parte de ENEL representaba un primer paso de la 
estrategia de expansiôn europea proyectada por la empresa Italiana y era una muestra de 
su interés en el mercado energético espanol. Este interés se consolidaria deflnitivamente, 
seis anos mâs tarde con su operaciôn sobre ENDESA.
Paralelamente, la operaciôn ENEL/VIESGO era una prueba mâs de que la estrategia 
preferida por las empresas eléctricas extranjeras para entrar en determinado mercado no 
era (y signe sin serlo en la actualidad) su establecimiento como un nuevo agente 
competidor, a partir de nueva infraestructura en capacidad instalada, sino que era la 
adquisiciôn de operadores ya establecidos en los mercados locales^^^.
Movimientos corporatives que generaban preocupacion en cierta parte de la doctrina, mâs aùn teniendo en 
cuenta el plan de desinversion que estaba ejecutando ENDESA en aquel momento. Segùn FABRA UTRAY: 
“Résulta contradictorio que en pleno ciclo inverser, la principal empresa eléctrica espanola desinvierta para 
reinvertir en otros sistemas eléctricos exteriores, y que los primeros entrantes en el sistema eléctrico espanol, EdP y
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Por ultimo hay que tener presente que una vez que la Comisiôn aprobô la operaciôn, 
VIESGO se convirtiô en ENEL VIESGO, empresa que a su vez fue adquirida el 26 de 
junio de 2008, por la empresa alemana E.ON, convirtiéndose asi en E.ON Distribuciôn y 
Energia. Esta adquisiciôn se materializô como consecuencia de los acuerdos alcanzados 
entre ENEL, ACCIONA y E.ON en el proceso de adquisiciôn de ENDESA, acuerdos a 
los que haremos referenda posteriormente^*^.
3.6. Operaciôn ENI/EDP/GDP.
3.6.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 9 de julio de 2004, la Comisiôn recibiô una notiflcaciôn de una operaciôn de 
concentraciôn en la que las empresas Energias de Portugal (en adelante EDP) y Eni SpA 
(en adelante ENI)^^ ,^ pretendian adquirir el control conjunto de la empresa Gas de 
Portugal SGPS, SA (en adelante GDP), a través de una operaciôn de compra de 
acciones^^\ Asimismo, en la operaciôn se proponia, la participaciôn temporal de Rede
EnBW en Hidrocantâbrico y ENEL en Viesgo, no invierten en nueva capacidad, sino en capacidad existente, es 
decir, no son nuevos entrantes, son propietarios de empresas existentes”. Vid. FABRA UTRAY, Jorge; 
"Liberalizaciôn o Regulaciôn? Un Mercado para la Electricidad', Editorial Marcial Pons, Madrid, 2004, pâg. 94.
Vid. infra. Apartados 3.8., 3.9 y 3.10 del présente capitulo.
ENI participaba en la operaciôn a través de una filial, 100% de su propiedad, denominada “Eni Portugal 
Investment, SpA”.
Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el 
DOUE L 302 de 19 de noviembre de 2005, pâg. 69 a 78, disponible en http://eur- 




Eléctrica Nacional S.A. (en adelante REN) en GDP y la venta de la red de gas de GDP a
REN ”^ .
Para la Comisiôn, la operaciôn notiflcada se integraba de dos operaciones independientes. 
La primera de ellas, dirigida a la adquisiciôn de control conjunto de GDP por EDP y ENI. 
La segunda, relativa al control de la red de gas por REN. Para la autoridad comunitaria, 
esta ultima operaciôn no ténia dimensiôn comunitaria, comunicândoselo a la autoridad 
portuguesa de competencia y limitando su evaluaciôn a la adquisiciôn de control conjunto 
de GDP por EDP y ENI.
En el momento de la operaciôn, ENI era una empresa energética italiana dedicada 
principalmente a la exploraciôn, explotaciôn, refmo, distribuciôn y comercializaciôn de 
hidrocarburos. En el sector del gas natural, desarrollaba las actividades de suministro, 
transmisiôn, almacenamiento, distribuciôn y comercializaciôn^^^.
EDP era la principal empresa de electricidad de Portugal. Operaba en los sectores de 
generaciôn, distribuciôn y suministro de electricidad e igualmente, participaba en el
Una vez materializada la adquisiciôn del control conjunto de GDP por parte de EDP y ENI, estaba previsto un 
proceso de "spin o ff” de GDP. Este proceso consiste, desde la ôptica empresarial, en la creaciôn de una nueva 
empresa, a partir de una preexistente que le sirve de apoyo y que puede tener independencia juridica, técnica y 
comercial. Este proceso se présenta con frecuencia en el sector académico, en el campo de la investigaciôn y en las 
industrias de tecnologia. Vid. Pagina Web de Universia ('http://investigacion.universia.es/spin-ofEindex.htm). 
Investopedia (http ://www. investopedia.eom/terms/s/spinoff.asp) y tecnociencia
(http://wvnv.tecnociencia.es/especiales/spin_ofEl.htm).
En la actualidad, ENI también opera en el sector de generaciôn y venta de electricidad. En Diciembre de 2007, su 
capacidad instalada de generaciôn eléctrica ascendia a 4.9 GW. Es una empresa con presencia en 70 paises que 
también presta servicios de ingenieria en materia de inffaestructuras relacionadas con hidrocarburos y servicios de 
petroquimica. Su accionista mayoritario es el Estado italiano, que a través del Ministerio de Economia y la Cassa 
Deposit! e Prestiti SPA (CDP SpA), tiene el 30% de la participaciôn accionarial de la empresa. Vid. Pagina 
Corporativa ENI: http://www.eni.iEit IT/home.html.
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mercado espanol de electricidad y gas gracias a su control sobre Hidrocantâbrico^^'^. En el 
momento de la operaciôn, EDP estaba controlada por el Estado portugués que ténia 
alrededor del 30% de las acciones de la empresa^^^.
Por su parte, GDP era la empresa mâs importante de gas en Portugal. Se dedicaba a la 
importaciôn, almacenamiento, transporte y suministro de gas. Su actividad de suministro 
abarcaba la demanda de grandes, medianos y pequenos consumidores. Esta empresa era 
una filial, propiedad al cien por cien de la empresa portuguesa Galp Energia (en adelante 
GALP) que a su vez, era controlada por el Estado portugués^^^ y por la empresa italiana 
ENI.
Vid Supra. Apartado 3.4. del présenté capitulo.
En junio del 2008 el accionista mayoritario de EDP era el Estado portugués a través de PARPÜBLICA - 
Participaçôes Pùblicas, SGPS, S.A., una sociedad gestora de participaciones de capital pùblico. En el 2008, la 
participaciôn accionarial de PARPÜBLICA en EDP era del 20,49%. EDP signe siendo la principal empresa de 
electricidad de Portugal y esta présente en los mercados energéticos de Espana (a través de Hidrocantâbrico) y Brasil 
(a través de Energias do Brasil). Vid. Pagina Web Corporativa de EDP: 
http://www.edp.pEEDPI/Intemet/PT/Group/AboutEDP/default.htm
Para un anâlisis de la posiciôn de EDP en el sector eléctrico portugués en los anos 2002, 2003 y 2004 Vid. UNION 
OF THE ELECTRIC INDUSTRY (EURELECTRIC); "Integrating Electricity Markets Through Wholesale 
Markets: EURELECTRIC Road Map to a Pan-European M arket”, publicaciôn de EURELECTRIC, junio, Bruselas, 
2005, pâg. 16, disponible en
http://ec.europa.eu/energv/electricitv/report 2005/doc/established energy companies/06c eurelectric intergration 
o f markets.pdf
El Estado portugués controlaba directamente un 30% de la participaciôn accionaria de GALP e indirectamente un 
18,3%. Por su parte, ENI controlaba un 33,34%. El resto de la participaciôn accionarial era controlada 
principalmente por EDP con un 14,3%. En la actualidad el Estado portugués ha vendido su participaciôn accionarial 
a una empresa privada portuguesa. De tal modo que, en enero del 2009, la composiciôn accionaria de GALP era: 
ENI con un 33,34%, Amorim Energia con un 33,34%, Parpùblica - Participaçôes Pùblicas con un 7%, Caixa Gérai 
de Depôsitos con un 1% y otros accionistas con un 25,32%. Vid. Pagina Web Corporativa de GALP:
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Por ultimo, aunque no era una parte notificante en la operaciôn, REN participaba en su 
desarrollo. REN era la empresa encargada de gestionar la red de transmisiôn de 
electricidad, era el comprador unico de los productores y revendia la electricidad a los 
distribuidores, quienes se encargaban del suministro final a los clientes. Estaba 
controlada por el Estado portugués, que poseia el 70% de sus acciones y el 30% restante 
pertenecia a EDP.
3.6.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una vez determinada la dimensiôn comunitaria de la operaciôn, la Comisiôn abordô su 
anâlisis delimitando los mercados afectados por la concentraciôn. Al tratarse del sector 
eléctrico, esta autoridad identified como mercados de producto los siguientes: el 
suministro de electricidad al por mayor, la prestaciôn de servicios de regulaciôn y 
compensaciôn de la energia, la red de transmisiôn, la red de distribuciôn y el suministro 
de electricidad al por menor tanto a grandes como a pequenos consumidores^^^.
En el sector del gas, los mercados de producto afectados por la operaciôn eran: el 
suministro de gas a productores de energia, el suministro de gas a empresas locales de
http://www.galpenergia.com/Galp+Energia/EsDanol/Galp+Energia/La+Empresa/Organos+Sociales+v+datos+de+la 
+Empresa es.htm
Vid. Considerando 7, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 
EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 2005, pâg. 69 a 78, disponible en http://eur- 




distribuciôn, el suministro de gas a grandes clientes industriales y el suministro de gas a 
pequenos clientes industriales, comerciantes y hogares^^^.
Tanto en el caso del sector eléctrico como en el sector del gas, la Comisiôn considerô que 
el mercado geogrâfîco afectado por la operaciôn no se extendia mâs allâ de las fronteras 
del territorio portugués. Sobre este particular, la Comisiôn se apartô acertadamente del 
criterio expuesto por las partes, segùn el cual, tratândose del mercado de la venta de 
electricidad al por mayor, deberia tenerse en cuenta como mercado geogrâfîco la 
peninsula ibérica, en razôn a la prôxima creaciôn de un mercado ibérico de la energia 
(MIBEL). Para la autoridad comunitaria este razonamiento no era valido debido a la 
insufîciencia en materia de redes de interconexiôn entre los dos paises, a la poca 
capacidad de las redes ya existentes, a la diferencia en las condiciones de competencia 
entre Espana y Portugal, a la existencia de barreras reglamentarias, entre otras^^ .^
Ahora bien, tratândose del mercado mayorista de electricidad, la autoridad comunitaria 
considerô que EDP ténia una posiciôn dominante puesto que en el ano 2003, EDP ténia
Vid. Considerando 25, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 




Vid. CONTE, Giuseppe; LORIOT, Guillaume; ROUXEL, François-Xavier y TRETTON, Walter. 
“EDP/ENI/GDP: The Commission prohibits a merger between gas and electricity national incumbents”, en: 
Competition Policy Newsletter, Publicaciôn de la Comisiôn Europea, numéro 1, 2005 , pâg. 85, disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/publications/cpn/cpn2005 1 .pdf y Considerando 24, Decisiôn de la Comisiôn de 9 
de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 





en este mercado el 70% de la capacidad de generaciôn y era el mayor importador de 
electricidad. Por su parte, en el mercado de distribuciôn, EDP controlaba 
aproximadamente el 100 % de la distribuciôn de electricidad en Portugaf^^.
En efecto, la capacidad de GDP de convertirse en el principal competidor de EDP en el 
mercado de electricidad en Portugal, era prévisible y se sustentaba en argumentos 
validos: su acceso competitive al gas, como recurso fundamental para el funcionamiento 
de las centrales de producciôn de electricidad con tecnologia de ciclo combinado'^^^ 
Ademâs, GDP podria fundamentar su estrategia comercial en su marca y en sus clientes 
de gas, a quienes podria ofrecer un suministro conjunto de gas y electricidad"^^ .^
Vid. Considerando 30, Decision de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 




La tecnologia de ciclo combinado pra la tecnologia de producciôn de electricidad con mayor expansiôn en 
Portugal en el momento de la operaciôn y en todo el mundo en la actualidad. Esta tecnologia consiste en utilizar la 
combustiôn del gas natural y el vapor que producen los gases de escape para generar electricidad. Estos procesos 
funcionan de manera complementaria, permitiendo un alto rendimiento energético. Entre sus principales ventajas 
encontramos que su consumo de agua es reducido trente a otros sistemas de generaciôn de electricidad, necesitan 
menos combustible y, principalmente, sus efectos contaminantes (emisiones de C 02) son considerablemente 
menores que los de una central eléctrica tradicional. Las centrales de ciclo combinado representan la mayoria de las 
centrales eléctricas construidas en Europa después del inicio del proceso de liberalizaciôn del sector energético. En 
este sentido, en el Reino Unido, las centrales de ciclo combinado construidas después del inicio del proceso de 
liberalizaciôn representaban en el ano 2006, el 40% de la producciôn total. Vid. Pagina Corporativa Gas Natural y de 
Electrabel, disponibles en http://www.gasnatural.com/servlet/ContentServer7gnpage-l-lO-l& centralassetname-l- 
10-BloqueHTML-729 y http://www.electrabel.es/content/mvbusiness/Combined Cvcle es.asp y FEDERICO, 
Giulio; “Les Effets Concurrentiels des Concentrations dans le Secteur du Gaz et de LElectricité”, en: Revue Lamy de 
la Concurrence. Editorial Lamy, Nùm. 7, Abril/Junio, 2006, Paris, Francia, pâg. 10.
Vid. Considerando 33, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 
EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 2005, pâg. 69 a 78, disponible en http://eur-
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Ademâs de eliminar a un competidor del mercado, la operaciôn planteada otorgaria a 
EDP un acceso privilegiado y preferencial a la infraestructura de gas portuguesa, en 
detrimento de otras empresas productoras de energia eléctrica. Esta posibilidad era 
prévisible, ya que en una fase inicial de la operaciôn -antes de que REN pasara a 
controlar de manera exclusiva la red de gas- EDP seria responsable de la gestiôn de esta 
red'^ ^^ . Asi las cosas, EDP podria comprender en detalle las caracteristicas de su 
funcionamiento e influir directamente en su estrategia y gestiôn, en detrimento de otros 
competidores.
Paralelamente, EDP controlaria inicialmente el gasoducto intemacional de Portugal, 
pudiéndolo utilizar a pleno rendimiento para evitar que sus competidores pudieran 
aprovecharlo. EDP, también se encargaria del manejo del almacén subterrâneo de gas 
natural de Carriço, pudiendo restringir su acceso a otros generadores de electricidad que 




Por un periodo de tiempo que oscilaba entre 12 y 19 meses.
Vid. Considerandos 37 y 39, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 





Por otra parte, para la Comisiôn, como los competidores de EDP recibian el suministro de 
gas para sus centrales de ciclo combinado directamente de GDP^^ ,^ una vez ejecutada la 
concentraciôn planteada, EDP tendria la capacidad y el incentive de subir el precio del 
gas suministrado a sus competidores reales y potenciales.
Asi las cosas, con fundamento en los argumentos anteriormente expuestos, EDP 
consolidaria su posiciôn dominante en el mercado de electricidad al por mayor toda vez 
que se eliminaria a un importante competidor potencial (GDP) y también podrian 
aumentar los costes de la competencia"^^ .^
Respecto al mercado de electricidad al por menor, la Comisiôn concluyô que la operaciôn 
propuesta consolidaria la posiciôn dominante de EDP'^ ®^  en este sector. En efecto, al
Ademâs, la entidad résultante de la concentraciôn tendria la posibilidad de conocer los costes reales de los 
insumos de sus competidores y podria fijar los precios pretendiendo asi la exclusiôn de sus rivales. Vid. 
Considerando 42 y 43, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, 




Vid. INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK (ICN); "ICN Merger Guidelines Workbook", Trabajo de 
investigaciôn preparado para la quinta confereneia anual del ICN, Cape Town, Sudâfrica, Abril del 2006, pâgs. 90 y 
101, disponible en
http://www.intemationalcompetitionnetwork.org/media/librarv/conference 5th Capetown 2006/ICNMergerGuideli 
nesWorkbook.pdf
De forma adicional, EDP ténia una cuota de mercado del 92 %, en términos de volumen, en el mercado de 
suministro de electricidad a grandes clientes industriales y casi el 100% en el mercado de pequenos clientes. Vid. 
Considerandos 47 y 48, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 





eliminar a GDP como su principal competidor potencial, EDP podria tomar ventaja de la 
base de clientes de gas de GDP, del reconocimiento de su marca en el mercado energético 
nacional y de su capacidad técnica de ofrecer simultâneamente gas y electricidad.
En lo que respecta al mercado del gas, GDP ténia una posiciôn dominante en todas las 
actividades de este sector en Portugal, gracias a la condiciôn de monopolio legal de la 
actividad"^ ®^ .
En este sentido, de cara al proceso de liberalizaciôn del sector energético portugués"^^ ,^ 
este proceso no arrebataria a GDP sus ventajas como operador dominante tradicional por 
las siguientes razones: por su experiencia y conocimiento del mercado adquirido durante 
anos como operador principal, por la extensa base de clientes y amplio volumen de
Excepto en la distribuciôn de gas natural en la regiôn de Oporto en la que operaba la empresa Portgas, pero en la 
que EDP ejercia un control conjunto. Vid. Considerando 51, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, 
asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 2005, pâg. 69 a 78, 
disponible en http://eur-
lex.europa.eu/Notice.do?val=417517 :cs&lang=es&list=477824:cs.417517:cs.417498:cs.417497 :cs.417183 :cs.41227 
6:cs.397876:cs.397396:cs.398141:cs.395757:cs.&pos=2«&;page=l&nbl=19&Dgs=10&hwords=EDP~&checktexte=c 
heckbox&visu=#texte
Proceso de liberalizaciôn que se realizaria en fases entre el 2007 y el 2010. A mâs tardar en el ano 2010 
finalizaria el proceso de liberalizaciôn para todo tipo de consumidores. Al tratarse de procesos de liberalizaciôn, la 
doctrina actual réitéra que este es uno de los casos a tener en cuenta a la hora de définir los mercados relevantes y 
geogrâficos en la evaluaciôn de una concentraciôn y resaltan el carâcter contextual y dinâmico de esta tarea. Vid. 
CHILD, Graham y BELLAMY, Christopher; ob cit, pâg. 252 y Considerando 6, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de 
diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 





ventas, por el solide posicionamiento de sus marcas en el mercado, por el conocimiento 
del perfîl, necesidades y preferencias de sus clientes, etc.
Asi las cosas, teniendo en cuenta la posiciôn de GDP en este mercado, tras la 
concentraciôn prevista, se eliminaria a EDP como principal competidor potencial de GDP 
en el mercado del gas'^ '® y se consolidaria la posiciôn de dominio de esta ultima en todas 
las actividades de este sector"^
3.6.3. Decisiôn de la Comisiôn.
Ante las preocupaciones de la Comisiôn sobre los efectos anticompetitivos que se 
derivarian en el sector energético portugués a raiz de la operaciôn planteada, las partes 
presentaron una serie de compromises con la fînalidad de atenuar estos efectos y asi 
obtener una decisiôn favorable sobre la operaciôn notiflcada.
Para la Comisiôn, EDP era el principal competidor potencial de GDP en el sector del gas en Portugal. Para esta 
autoridad, la posiciôn de EDP en el sector eléctrico le permitiria competir directamente contra GDP en el sector del 
gas una vez iniciado el proceso de liberalizaciôn. Vid. Considerando 56-60, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de 
diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 




En el mercado del suministro de gas a las empresas productoras de energia, en el mercado de suministro de gas a 
las empresas de distribuciôn local, en el mercado de suministro de gas a grandes clientes industriales y en el 
mercado minorista.
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Entre los compromisos presentados -entre otros- destacan diversas desinversiones por 
parte de EDP en empresas del sector eléctrico"^^ ;^ una moratoria en el aumento de su 
capacidad instalada; el arrendamiento de cierta capacidad de producciôn de 
electricidad"^'^; la suspensiôn de sus derechos de voto en empresas del sector del gas"”"'; la 
venta de activos en el mismo sector"” ;^ el otorgamiento de garantias de acceso a terceros a
La reducciôn de las acciones de EDP en REN del 30 % al 5 % y desinversiôn del 10% de las acciones de EDP en 
Tejo Energia. Vid. Considerando 62, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 




Arrendamiento que correspondia al 4% de la capacidad total de producciôn en Portugal. Vid. Considerando 62 y 
65, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el 




Especificamente en Turbogas, en donde también se designan'an nuevos miembros independientes en el Consejo 
de Administraciôn. No obstante, este compromise estaba ùnicamente limitado a un periodo de 3 anos. Vid. 
Considerando 62 y 68, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, 




Como la venta del terminal de GNL de Sines a REN, la venta del almacén subterrâneo de Carriço a REN y la 
venta anticipada de la red de gas de alta presiôn a REN. Vid. Considerando 62, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de 
diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, EDP/ENI/GDP, publicado en el DOUE L 302 de 19 de noviembre de 





la red de gas; liberar capacidad en gasoductos"” ,^ la eliminacion de réservas de capacidad, 
entre otros.
Para EDP y ENI, los compromisos presentados tenian como flnalidades: atenuar la 
posicion de dominio de EDP y GDP, facilitar la entrada de nuevos competidores en el 
mercado energético portugués e incrementar la ventaja competitiva de terceros, 
especialmente teniendo presente el proceso de liberalizaciôn del sector energético que se 
llevaba a cabo en Portugal.
A la vista de estos compromisos y después de ser evaluados, la autoridad comunitaria 
considerô que no eran suflcientes para contrarrestar los efectos anticompetitivos de la 
operaciôn, en particular, ninguno de estos compromisos contrarrestaba la pérdida de GDP 
como principal competidor potencial de EDP en el mercado eléctrico portugués, ni de 
EDP en el mercado del gas.
Una de las principales objeciones formuladas a estos compromisos, era que buena parte 
de ellos se caracterizaban por su limitada temporalidad y una magnitud insufîciente, 
comparados con los efectos de la operaciôn. En este sentido, los compromisos no 
garantizaban la entrada de nuevos competidores en el mercado de producciôn de energia 
eléctrica, en el mercado de suministro de electricidad al por menor, ni en el mercado de 
suministro de gas a productores de energia.
EDP proponia liberar un porcentaje de capacidad en el gasoducto Espana-Portugal, en el punto de entrada 
portugués. No obstante, la Comisiôn constatô que la capacidad liberada correspondia a menos del 10 % de la 
capacidad total del gaseoducto. Vid. Considerando 62 y 70, Decisiôn de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, 






En el sector del gas, los compromisos también eran insuficientes, en el sentido de que no 
evitaban la consolidacion de la posicion de dominio que GDP tenia en los mercados de 
suministro de gas a los productores de energia, en el suministro de gas a las empresas 
locales de distribuciôn y en el suministro a grandes clientes industriales y a pequenos 
consumidores.
Como consecuencia de los argumentos anteriormente mencionados, la Comisiôn decidiô 
declarar la concentraciôn incompatible con el mercado comùn, toda vez que consolidaba 
posiciones de dominio en la mayoria de los mercados del gas y de la electricidad en 
Portugal; circunstancia que obstaculizaba de manera significativa la competencia en una 
parte importante del mercado comùn.
A nuestro entender, deben compartirse los argumentos de la decisiôn. Ademâs, debe 
subrayarse que los efectos anticompetitivos de la operaciôn cobraban mayor dimensiôn, 
debido a que -en aquel momento- no existia en Portugal ningùn otro agente competidor 
importante, ni en sector del gas, ni en el sector eléctrico que, después de la operaciôn, 
estuviese en condiciones de hacer una competencia directa a EDP o a GDP.
Por otra parte, no resultaban convincentes los argumentos de las partes que tomaban en 
consideraciôn la competencia, por parte de agentes extemos, en un futuro Mercado 
Ibérico de la Energia (MIBEL); mercado que en el ano 2004 no habia entrado en pleno 
funcionamiento. Del mismo modo, el proceso de liberalizaciôn del sector energético 
portugués, aun estaba en marcha y no era lôgico afîrmar que, tras la operaciôn, 
mejorarian las condiciones de competencia en un mercado liberalizado"” .^
Por el contrario, ante la insufîciencia de los compromisos presentados por las partes, los efectos de esta operaciôn 
podrian peijudicar la consolidacion del proceso de liberalizaciôn del sector energético portugués y sus condiciones 
de competencia. Vid. TOTH, A.G; ob cit, pâg. 223.
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En este caso, la intenciôn de crear un “campeôn nacional” en el mercado energético 
portugués"” ,^ colisionaba con el desarrollo del mercado intemo al facilitarse la creaciôn 
futura de una gran empresa "multiutility ”, que no tendria ningùn competidor équivalente 
en el mercado nacional"” .^
Asi pues, al bloquear esta concentraciôn e impedir la formaciôn de un “campeôn 
nacional”, la Comisiôn transmitiô a los demâs Estados miembros el mensaje de que -en 
defensa del mercado comùn- las normas de competencia también serian estrictamente 
aplicadas en el sector energético, independientemente de las empresas involueradas en las 
operaciones de concentraeiôn y de los intereses nacionales en juego"'^''.
Por ùltimo, bay que destaear que EDP présenté, ante el Tribunal de Justicia de las 
Comunidades Europeas, un recurso de anulaciôn frente a la decisiôn tomada por la 
Comisiôn, basândose en diverses argumentos. En primer lugar, que la Comisiôn no habia 
demostrado que la eompetencia efectiva en el mercado comùn era obstaculizada de forma 
significativa, por la creaciôn o el refùerzo de una posiciôn dominante"'^'. En segundo
Intenciôn que a nuestro modo de ver, bien podria haber sido evaluada de una manera distinta por la autoridad 
comunitaria en un escenario mâs avanzado de competencia y liberalizaciôn del MIBEL.
Vid. CHILD, Graham y BELLAMY, Christopher; ob cit, pâg. 745.
Vid. CAMERON, Peter D; “The Internai Market in Energy: Harnessing the New Regulatory Regime”, en: 
European Law Review, volumen 30, N° 5, Editorial Sweet & Maxwell, Londres, 2005, pâg. 632.
Requisito contemplado en el articulo 2, apartado 3, del Reglamento 4064/89. Vid. Considerando 45, Reglamento 
(CEE) No. 4064/89, de 21 de diciembre de 1989, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:31989R4064:EN:HTML
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lugar, en la existencia de errores de apreciaciôn por parte de la Comisiôn en punto a los 
compromisos presentados por las partes"'^ .^
Antes de aclarar la posiciôn del Tribunal respecto al primer argumente alegado por EDP, 
bay que tener présente el criterio del Tribunal frente a la normativa que defmia bajo que 
paramétrés se debia declarar incompatible una operaciôn de concentraciôn, es decir, el 
articulo 2, apartado 3, del Reglamento 4064/89.
Para el Tribunal, en esta norma se contemplaban dos requisites acumulativos relatives. 
Por un lado, la creaciôn o el reforzamiento de una posiciôn dominante. Por otro lado, el 
hecho de que la competencia efectiva en el mercado comùn fuese obstaculizada de forma 
significativa por la creaciôn o el reforzamiento de una posiciôn dominante.
En este orden de ideas, frente al argumente de EDP, el Tribunal aclarô que la Comisiôn 
no habia tratado la cuestiôn de si se cumplia el segundo requisito de la norma (la 
obstaculizaciôn significativa de la competencia efectiva en el mercado comùn por la 
creaciôn o el reforzamiento de una posiciôn dominante) como una consecuencia 
automâtica del primero (la creaciôn o al reforzamiento de una posiciôn dominante) sino 
que -por el contrario- la Comisiôn habia fundamentado su razonamiento en el hecho de 
que los obstâculos significativos résultantes para la competencia (como, por ejemplo, la 
desapariciôn de GDP como competidor potencial de EDP y viceversa) reforzaban las 
posiciones dominantes de EDP y de GDP"'^ .^
Vid. Considerando 41, Sentencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 21 de septiembre de 
2005, caso T-87/05, EDP/Comisiôn de las Comunidades Europeas, publicada en el DOUE C 281, de 12 de 
noviembre del 2005, pâg. 22.
Este criterio coincidfa con la decision de la Comisiôn de que la concentraciôn propuesta reforzan'a las posiciones 
dominantes preexistentes de EDP y de GDP, con la consecuencia de que la competencia efectiva se veria 
obstaculizada signifîcativamente en el mercado de la electricidad al por mayor, en los mercados de la electricidad al 
por menor, en los mercados del suministro de gas a los productores de electricidad, a los grandes clientes, a los
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Para el Tribunal, este razonamiento era totalmente valido y aclarô, ademâs, que cuando la 
Comisiôn concluyô que los compromisos presentados por las partes eran insuficientes 
para resolver los problemas de competencia identiflcados, se entendia que seguia 
existiendo el refùerzo de la posiciôn dominante de EDP y de GDP, puesto que subsistian 
los obstâculos significativos para la competencia como aquellos mencionados en el 
pârrafo anterior.
Ademâs, EDP no habia argumentado ni probado en su demanda que las consideraciones 
sobre competencia, aducidas por la Comisiôn en su decisiôn, no eran aptas para 
demostrar la existencia de un obstâculo significativo para la competencia efectiva. Asi las 
cosas, por todas estas razones, el Tribunal rechazô el argumente del demandante"'^"'.
Por ultimo, respecto al segundo argumente presentado por EDP, relative a la existencia 
de errores de apreciaciôn por la Comisiôn, en punto a los compromisos presentados por 
las partes, el Tribunal considerô que el demandante no habia probado el carâcter 
manifîesto de los errores de apreciaciôn, motive por el cual también fue rechazado y, por 
consiguiente, fue desestimada la demanda"'^^.
pequenos elientes, etc. Vid. Considerando 52, Sentencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 21 
de septiembre de 2005, caso T-87/05, EDP/Comisiôn de las Comunidades Europeas, publicada en el DOUE C 281, 
de 12 de noviembre del 2005, pâg. 22.
Vid. Considerandos 55, 57 y 58, Sentencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 21 de 
septiembre de 2005, caso T-87/05, EDP/Comisiôn de las Comunidades Europeas, publicada en el DOUE C 281, de 
12 de noviembre del 2005, pâg. 22.
El TJCE resolviô desestimar el recurso presentado por EDP y condenarle en costas. Vid. Considerandos 141 a 
237; 242 y 243, Sentencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 21 de septiembre de 2005, caso 
T-87/05, EDP/Comisiôn de las Comunidades Europeas, publicada en el DOUE C 281, de 12 de noviembre del 
2005, pâg. 22.
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3.7. Operaciôn IBERDROLA/SCOTTISH POWER.
3.7.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 12 de enero de 2007, la Comisiôn recibiô una notiflcaciôn"'^^ de una operaciôn de 
concentraciôn, mediante la cual la empresa espanola Iberdrola S.A. (en adelante 
IBERDROLA), pretendia la adquisiciôn de la totalidad de la empresa SCOTTISH 
POWER PLC (en adelante SCOTTISH), mediante la compra del 100% de sus acciones. 
Esta operaciôn se llevaria a cabo mediante un acuerdo entre las partes y permitiria a 
IBERDROLA ejercer el control exclusivo de SCOTTISH"'^ .
IBERDROLA es una empresa “multiutility”, présente en los mercados de generaciôn, 
distribuciôn y suministro de electricidad, en el suministro de gas 
al por mayor y al por menor, en el sector de importaciôn de gas, en el ârea de la 
ingenieria, en la construcciôn y en los servicios inmobiliarios. Sus actividades se centran 
principalmente en Espana, en America Latina y, en menor medida, en algunos otros 
paises europeos como Portugal, Francia, Alemania, Grecia y Polonia''^*.
Decision de la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  SCOTTISHPOWER, 
publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
Operaciôn valorada en 17.100 millones de euros y que creaba el tercer grupo energético mâs importante de 
Europa por detrâs de la empresa ffancesa EDF y la alemana E.ON.
A principios de 2009, Iberdrola era la principal empresa energética espanola, con una capacidad instalada de 42. 
650 MW, mas de 21 millones de clientes en Europa y América y con una importante presencia en paises 




Por su parte, SCOTTISH era una empresa escocesa presente en los mercados de 
generacion, transmisiôn y distribuciôn de electricidad, asi como en 
el suministro de gas y electricidad. Participaba activamente en el negocio de las energias 
renovables y también era titular de instalaciones de almacenamiento de gas. El mercado 
geogrâfîco en el que opera SCOTTISH era, principalmente, el Reino Unido"*^ .^
3.7.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una vez determinada la dimensiôn comunitaria de la operaciôn, la Comisiôn abordô su 
anâlisis delimitando los mercados afectados por la concentraciôn. Al tratarse del sector 
eléctrico, la Comisiôn identifîcô como mercados de producto los siguientes: la 
producciôn de electricidad, el suministro al por mayor, la distribuciôn y el suministro de 
electricidad al por menor para clientes domésticos, comerciales e industriales"'^''.
Asimismo, también debian tenerse en cuenta como mercados independientes afectados 
por la operaciôn, los productos fînancieros derivados del comercio de electricidad y el 
comercio de derechos de emisiôn"'^'.
Antes de la operaciôn, Scottish Power ténia 5,2 millones de clientes en el Reino Unido, era la quinta empresa 
energética de este pais teniendo en cuenta su volumen de negocio, numéro de clientes, etc., y ténia una importante 
capacidad instalada en energias renovables en el Reino Unido y en Estados Unidos. Vid. Pagina Corporativa Scottish 
Power (http://www.scottishpower.eom/l y el Mundo
(http://www.elmundo.eS/mundodinero/2006/l 1/10/economia/l 163156595.htmll
Vid. Apartado 10, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  
SCOTTISHPOWER, publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
Mercados que también habian sido asociados a operaciones de concentraciôn en el sector eléctrico en los casos 
DONG/ELSAM/ENERGIE2 (Decisiôn de la Comisiôn de 14 de marzo de 2006 , caso COMP/M.3868, publicado en 
el DOUE L 133 de 25 de mayo de 2007, pâgs. 24-36) y DRESDNER BANK/GAZPROMBANK/JV (Decisiôn de la
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Respecto a la limitaciôn del mercado geogrâfîco, las partes afirmaron que el ârea de 
referenda para todos los mercados del sector eléctrico involucrados en la operaciôn, era 
el âmbito nacional, es decir, el territorio del Reino Unido (Inglaterra, Escocia y Gales/^^.
No obstante la defîniciôn del ârea geogrâfîca no fue defînida expresamente por la 
Comisiôn ya que -segùn su criterio- no existian preocupaciones en materia de 
restricciones a la competencia derivadas de esta concentraciôn y, en consecuencia, no era 
necesario définir especificamente el ârea de influencia de la operaciôn.
Ahora bien, respecto al anâlisis de fondo de los mercados afectados, el mismo se centrô 
exclusivamente en el mercado de productos financieros derivados del comercio de
Comisiôn de 19 de diciembre de 2006, caso COMP/M.4376, publicado en el DOUE DO C 6 de 11 de enero de 2007, 
pâg. 6).
En cuanto a la venta de electricidad al por mayor, la Comisiôn reconociô que su tendencia ha sido limitar este 
mercado al âmbito nacional, pero afirmô que déjà abierta la posibilidad de que en determinados casos pueda 
otorgarse dimensiôn intemacional a este mercado. También resaltô que, para considerar si un mercado tiene 
dimensiôn nacional o intemacional, su anâlisis se ha centrado en la capacidad de las lineas de interconexiôn 
intemacional de un pais con sus vecinos. Vid. Apartado 15, Decisiôn de la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso 
COMP/M.4517, IBERDROLA /  SCOTTISHPOWER, publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
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electricidad, en el comercio de derechos de emisiôn"'^  ^ y en la producciôn de 
electricidad"'^"'.
Al tratarse de los productos financieros derivados del comercio de electricidad y el 
comercio de derechos de emisiôn, un aspecto importante que debe tenerse en cuenta es 
que se les reconociô un âmbito geogrâfîco de carâcter amplio, extendido al Espacio 
Econômico Europeo (EEE/^^ y a la Uniôn Europea (UE). Por este motivo, en el 
momento de evaluar la cuota de mercado que las partes tenian en estos dos sectores, este
El mercado de derechos de emisiôn de gases de efecto invemadero, esta regulado por la Directiva 2003/87/CE, 
de 13 de octubre de 2003, publicada en el DOUE L 275 de 25 de octubre de 2003, pâg. 32/46 y disponible en 
http://eur-
lex.europa.eu/smartapi/cgi/sga doc?smartapi! celexnlus !nrod!DocNumber&l2 =es&tvne doc=Directive&an doc=20 
03&nu doc=87
Para la autoridad comunitaria, como IBERDROLA no ténia presencia en el Reino Unido y SCOTTISH 
concentraba la mayoria de su actividad en este pais, no se derivarian restricciones importantes para la competencia, 
bien fuesen de carâcter vertical u horizontal, en los mercados del suministro al por mayor de electricidad, la 
distribuciôn y el suministro al por menor para clientes domésticos, comerciales o industriales. Vid Apartado 21, 
Decisiôn de la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  SCOTTISHPOWER, 
publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
Acuerdo firmado en mayo de 1992 entre los 12 Estados miembros de la Comunidad Europea y los Estados 
miembros de la Asociaciôn Europea de Libre Comercio (AELC), Austria, Finlandia, Islandia, Noruega, Suiza, 
Liechtenstein y Suecia. El objetivo de este acuerdo era la creaciôn de un mercado ùnico que abarcara la Comunidad 
Europea y los paises del AELC y se fundamentaba en la libre circulaciôn de mercancias, servicios, capitales y 
personas. En la actualidad, el Acuerdo EEE, se aplica a los 27 paises miembros de la UE y a los actuales 3 Estados 
miembros de la AELC: Islandia, Noruega y Liechtenstein. Suiza, aunque no formô parte del EEE al no ratificar el 
acuerdo en 1992, sigue siendo miembro de la AELC. Vid. PARLAMENTO EUROPEO, "El Espacio Econômico 
Europeo y  la ampliaciôn de la Uniôn Europea", Ficha Temâtica 32, disponible en 
http://www.europarl.europa.eu/enlargement/briefings/32a 1 es.htm
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porcentaje era tan poco significative que la Comisiôn concluyô que en ninguno de los dos
eases se veria afectada la cempetencia'^^^.
Sobre el mercade de preducciôn de electricidad, hay que resenar que el anâlisis se centre 
en les efectes futures que se pedrian derivar, en particular, en la actividad de preducciôn 
de electricidad en el Reine Unide.
En este sentide, les pesibles efectes anticempetitives que pedrian presentarse en este 
mercade, se relacienaban cen la capacidad de preducciôn de energia eôlica, una fiiente de 
preducciôn altemativa de energia en la que Iberdrola ecupaba una pesiciôn de liderazge 
mundial'^ ^^ .
Una vez evaluades les planes de inversiôn de parques eôlices de IBERDROLA en Gran 
Bretana y Escecia, para el période 2006-2013, se llegô a la cenclusiôn de que la empresa 
pedria llegar a tener una cueta en el mercade de preducciôn de electricidad, que escilaria 
entre el 0-5% en Gran Bretana y el 0-5% en Escecia.
Per le demâs, si se ténia en cuenta la capacidad de preducciôn de electricidad cenjunta de 
IBERDROLA y SCOTTISH, exclusivamente en Gran Bretana, la cueta de las partes
Las partes estimaron que tanto en el mercado de productos fmancieros derivados del comercio de electricidad, 
como en el comercio de derechos de emisiôn, su cuota de mercado se encontraba entre el 0 y el 5% del total. Vid 
Apartados 24 a 26, Decision de la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  
SCOTTISHPOWER, publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
En el momento de la operaciôn, la capacidad de producciôn de electricidad de IBERDROLA, con base en la 





résultante en el mercado de energias renovables oscilaria entre el 10 y el 20% y entre el
43810 y el 30% en el sector de la energia eôlica
De acuerdo con estas cifras, IBERDROLA no se convertira en el lider de estos 
mercados, puesto que existian en el mercado britânico otros competidores con cuotas de 
mercado similares que podrian hacerle una competencia équivalente como Centrica, 
E.ON y SSE"^ .^
En este orden de ideas, a pesar de la importancia de la energia eôlica en el portafolio 
energético de IBERDROLA, la conclusiôn fue que no se generaban mayores conflictos 
en materia de competencia en el mercado de producciôn de electricidad.
3.7.3. Decision de la Comisiôn.
A tenor de lo establecido por el apartado 2, del articulo 2, del Reglamento 139/2004, esta 
operaciôn lue declarada compatible con el mercado comùn, ya que no obstaculizaba de 
forma signiflcativa la competencia efectiva en el mercado comùn o en una parte 
sustancial del mismo, en particular, como consecuencia de la creaciôn o el refuerzo de 
posiciones de dominio' '^^ .^
Vid. Apartados 28 a 31, Decision de la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  
SCOTTISHPOWER, publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
Incluso, si ùnicamente se tuviese en cuenta como mercado geogrâfico, el territorio escocés, no se presentarian 
problemas de competencia y a que la cuota de mercado de las partes no excederia del 30-40% de la capacidad total 
de producciôn de electricidad, siendo mayoritaria la cuota de mercado de Scottish. Vid. Apartado 31-32, Decisiôn de 
la Comisiôn de 26 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  SCOTTISHPOWER, publicada en el 
DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
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Para IBERDROLA, la aprobaciôn de esta operaciôn signifîcô un éxito, desde el punto de 
vista corporative, toda vez que adquiriô el control de un importante agente en el mercado 
energético del Reino Unido, s in que la Comisiôn pudiese objetar la operaciôn. 
IBERDROLA acertô en la selecciôn del “target”, dadas las escasas oportunidades de 
inversiôn en el mercado energético espanol y la necesidad de perfllar una estrategia 
corporativa a mediano plazo, tendiente a posicionarse lo mejor posible en el mapa 
energético europeo' '^^^
Por su parte, la expansiôn del potencial eôlico de la compania espanola en mercados 
extranjeros, refleja una politica corporativa dirigida al fomento de las energias 
renovables, teniendo en cuenta la importancia actual de las exigencias medioambientales 
en materia de producciôn de electricidad, la volatilidad de los precios de los 
hidrocarburos y los problemas derivados de la dependencia energética.
En fin, a nuestro entender, merece la pena destacar dos aspectos importantes de la 
présente Decisiôn. El primero, la evoluciôn en el criterio de la Comisiôn al considerar 
posible la declaraciôn de un âmbito geogrâfico intemacional para el mercado de 
electricidad al por mayor, dependiendo de las circunstancias examinadas. Esta 
consideraciôn, que supera su tradicional enfoque limitado al âmbito nacional, aparece a 
raiz de los avances en el proceso de liberalizaciôn de los mercados energéticos europeos,
'’'’° Vid. Apartado 2, Articulo 2, Reglamento (CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32004R0139:ES:HTML
Vid. DIRECCION DE ESTRATEGIA Y DESARROLLO IBERDROLA; “La Intemacionalizaciôn de Iberdrola 
1995-2007”, en: Observatorio sobre el Gobiemo de la Economîa Intemacional, Fundaciôn de Estudios Financieros, 
Papeles de la Fundaciôn Numéro 25, Madrid, 2008, pâg. 65. Disponible en 
http://www.ieaf.es/ img admin/1213283026N 25 web completo.pdf
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de los movimientos estratégicos de las principales empresas y, en especial, al 
fortalecimiento de la capacidad de las redes intemacionales de interconexiôn.
En segundo término, debe tenerse présente la apariciôn de dos nuevos mercados 
relacionados con procesos de concentraciôn en el sector eléctrico: el mercado de derechos 
de emisiôn de gases con efecto invemadero y el mercado de productos financieros 
derivados del comercio de electricidad. A estos dos mercados, la Comisiôn les ha 
reconocido un âmbito intemacional, circunscrito al EEE y a la UE, a diferencia de 
sectores como la distribuciôn de electricidad, el transporte, el suministro, etc; a los que la 
autoridad comunitaria los ha deflnido como mercados nacionales.
3.8. Operaciôn E.ON/ENDESA.
3.8.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 16 de marzo de 2006, la Comisiôn recibiô la notifîcaciôn de una operaciôn de 
concentraciôn mediante la cual la empresa energética alemana adquiria el
En la actualidad, E.ON es -junto con RWE- una de las principales empresas del sector eléctrico alemân, el sector 
eléctrico mas grande de la Union Europea. Después de su proceso de liberalizaciôn, iniciado en 1998, este mercado 
también se ha transformado, desde el punto de vista de su estructura empresarial, gracias a un intenso proceso de 
concentraciones empresariales. Asi las cosas, los principales operadores del sector eléctrico alemân son cuatro 
empresas: E.ON, RWE, EnBW y Vattenfall, con una especial posiciôn de dominio de las dos primeras que, por 
ejemplo, controlan el 60% de la capacidad de producciôn de electricidad. Vid  PÉREZ ARRIAGA, José Ignacio; 
BATLLE, Carlos y VÂZQUEZ, Carlos; “Los Mercados Eléctricos en Europa”, en: Energia: Del Monopolio al 
Mercado, Editorial Thomson Civitas, Navarra, 2006, pâg. 208 y ARINO, Caspar; “Privatizaciones y 
Liberalizaciones Energéticas: Balance de Situaciôn”, en: Energia: Del Monopolio al Mercado, ob cit, pâg. 467. En 
relaciôn al nacimiento de E.ON. y su posiciôn de dominio en el mercado alemân. Vid. supra. Apartado 3.2.3. del 
présenté capftulo.
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control exclusivo de ENDESA' '^^ ,^ mediante una Oferta Publica de Adquisicion de 
Valores anunciada el 21 de febrero del mismo ano'^ '^ .^
En este sentido, la oferta presentada por E.ON, estaba formulada por el 100% del capital 
social de ENDESA, a un precio de 27,5 euros por accion; precio que, posteriormente, 
seria mejorado en dos oportunidades. No obstante, esta oferta -que era competidora con 
la presentada meses antes por GAS NATURAL' '^^^- estaba condicionada a la adquisicion 
de, como minimo, el 50,01% de las acciones de ENDESA"^ "^ .^
En el momento de la operaciôn, ENDESA era, junto con IBERDROLA, uno de los operadores dominantes del 
sector eléctrico espanol, con una cuota de mercado cercana al 40% en la actividad de producciôn y en el mercado 
mayorista de electricidad. Su capacidad instalada representaba el 33% del total nacional y, en relaciôn a la actividad 
de suministro, ENDESA tenia una cuota de mercado del 35% en el sector de los consumidores industriales y del 
40% en el sector de pequenos consumidores. Asimismo, ENDESA era el principal grupo energético en Suramérica, 
con participaciôn en los mercados de Chile, Argentina, Peru, Brasil, Colombia. Ademâs, también participaba en los 
mercados eléctricos de otros paises europeos como Portugal, Francia, Italia, Alemania y Polonia. Para conocer la 
posiciôn de Endesa en el mercado eléctrico colombiano. Asimismo, Vid. infra. Apartado. 6.2.4. del cuarto capftulo.
Las ofertas pùblicas de adquisiciôn de valores “ ...son ofertas de adquisiciôn que una persona fisica o jurfdica 
formula pùblicamente a los titulares de acciones de una sociedad cotizada en Boisa (o de otros valores que 
incorporen una opciôn a la conversiôn de a la adquisiciôn, originaria o derivativa, de aquellas)” . Cfr. SÀNCHEZ 
CALERO, Fernando y SÀNCHEZ-CALERO GUILARTE, Juan; "Instituciones de Derecho Mercantil”, Volumen 
II, 31“ ediciôn. Editorial Aranzadi, Navarra, 2008, pâg. 326-327. Del mismo modo, Vid. infra. Apartado 1.3.2.2. del 
tercer capftulo.
Decisiôn de la Comisiôn de 25 de abril de 2006, caso No C0M P/M .4110, E.ON/Endesa, publicada en el DOUE 
C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4110 20060425 20310 en.pdf
En relaciôn al desarrollo de esta oferta respecto a la OPA de GAS NATURAL Vid. infra. Apartado 3.5. del tercer 
capftulo.
^^Vid. Documento de presentaciôn de la OPA sobre ENDESA ante la CNMV, de fecha 21 de febrero de 2006, pâg. 
1. Disponible en www.cnmv.es. Para conocer algunos detalles relevantes de esta operaciôn, desde el punto de vista
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Ahora bien, en punto al impacto de la concentraciôn en el mercado energético europeo, 
E.ON consideraba que esta operaciôn estaba justiflcada teniendo en cuenta que el entomo 
competitivo de este mercado estaba cambiando râpidamente, por los siguientes factores: 
por los procesos de concentraciôn llevados a cabo recientemente (con especial referenda 
a los ejecutados por EDF), por la fase final que enfrentaba el proceso de liberalizaciôn y 
por la visiôn de la Uniôn Europea de contar con un mercado ùnico de la energia. Ademâs, 
no podia pasarse por alto, las importantes necesidades energéticas de Europa en los 
prôximos 15 ados. Por ejemplo, los 250-300 GW de nueva capacidad de producciôn 
necesarios y las importantes inversiones requeridas en transmisiôn, interconexiôn y en 
infraestructuras de gas'*'*^ .
Por otra parte, esta concentraciôn le permitiria adquirir a E.ON una privilegiada posiciôn 
de crecimiento en nuevos mercados energéticos, como el Suramericano. Ademâs, 
también tendria la oportunidad de crecer en mercados europeos contiguos como Italia, 
Francia y Polonia. Estos beneflcios, sumados al inmediato liderazgo pan-europeo, 
permitiria a E.ON adquirir la “dimensiôn de calidad” necesaria para competir en el 
mercado energético mundial contemporâneo' '^^^.
Es necesario destacar que, desde un principio, ENDESA valoro positivamente la oferta 
presentada por E.ON, aunque objetaba que el precio inicial de la oferta, no reflejaba el 
valor real de la empresa, objeciôn que fue solventada posteriormente por E.ON cuando
financiero Vid. ONTIVEROS, Emilio y ROJAS, Arturo; “Singularidad Financiera y Coste de Capital”, en: Energia y  
Regulaciôn, Editorial Thomson Civitas, Navarra, 2007, pâg. 69 y ss.




mejorô en dos oportunidades su oferta. Primero, el 2 de febrero de 2007, al ofrecer 38,75 
euros por accion y, finalmente, el 26 de marzo de 2007, al ofrecer 40 euros por accion"^ ^^ .
3.8.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una ver defmida la dimension comunitaria de la concentraciôn, la Comisiôn considerô 
que, tanto en el sector del gas, como en el sector eléctrico, no era necesario définir con 
precisiôn los mercados de producto y geogrâficos relevantes, ya que esta concentraciôn 
no generaba mayores preocupaciones en materia de competencia. No obstante, realizô 
algunas precisiones en relaciôn a algunos mercados eléctricos, que considérâmes 
necesario resaltar"^^ :^
a) En el mercado de suministro de electricidad, debia diferenciarse el suministro eléctrico 
a grandes clientes industriales, conectados a la red de alta tensiôn, de aquellos clientes 
industriales, comerciales y domésticos, conectados a la red de baja tensiôn.
b) En el sector eléctrico, debia considerarse como un mercado de producto independiente, 
el comercio de derechos de emisiôn.
Ademâs del precio, para el Consejo de Administraciôn de ENDESA, la oferta de E.ON era mejor que la de GAS 
NATURAL, porque se pagaba integramente en metâlico, mantenfa la estructura industrial de la empresa, mantenia 
el plan de inversiones y la plantilla. Vid. Informe del Consejo de Administraciôn de ENDESA, sobre la Oferta 
Publica de Adquisiciôn de Acciones formulada por E.ON. Documento de 6 de febrero de 2007, disponible en 
www.endesa.es: Documento de Apertura de sobres con las modificaciones de las ofertas competidoras sobre 
ENDESA, de 2 de febrero de 2007, disponible en www.cnmv.es y Comunicaciôn de E.ON a la CNMV en la que 
informa su decisiôn de aumentar la contraprestaciôn final de la oferta, documento de 26 de marzo de 2007, 
disponible en www.cnmv.es
Vid. pâg. 5 y 6, Decisiôn de la Comisiôn de 25 de abril de 2006, caso No COMP/M.4110, E.ON/Endesa, 
publicada en el DOUE C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4110 20060425 20310 en.pdf
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c) En general, los mercados eléctricos de los paises afectados por la concentraciôn 
(Espana, Alemania, Italia, Polonia y Francia) tenian una dimensiôn nacional debido a la 
déficiente capacidad de interconexiôn entre los Estados"^^ .^ Esta circunstancia se 
conflrmaba por la existencia de diferencias en los precios de la electricidad, en la mayoria 
de los paises miembros de la
Ahora bien, en relaciôn al anâlisis de competencia, la Comisiôn precisô que tanto E.ON 
como ENDESA, operaban, en diferentes paises, en los mercados de gas y electricidad. 
No obstante, en relaciôn al sector eléctrico, las actividades de estas dos empresas no se 
solapaban de forma signiflcativa en los mercados geogrâficos afectados, esto es, en 
Espana, Polonia, Francia, Italia y Alemania'^ '^ .^
La misma dimensiôn tenian los mercados de gas de Alemania, Espana, Italia, Polonia y Francia. Ibidem.
A 1 de enero de 2007, los precios mas altos de la electricidad para los consumidores domésticos, se encontraban 
en Alemania, Holanda, Luxemburgo y Portugal. Por su parte, los precios en Espana se ubicaban en una posiciôn 
intermedia (quinto o sexto lugar) dependiendo del tipo de consumidor. Vid. UNESA; ‘‘El Precio de la Electricidad 
en los Paises de la Uniôn Europea”, julio de 2007, disponible en 
http://www.unesa.es/documentos/otra publicaciones/precios ue iulio07.pdf
De manera acertada, la Comisiôn reconocia una vez mas que no era posible otorgar una dimensiôn regional (o 
pan-europea) a los mercados de producto afectados por la concentraciôn. Tampoco era posible esperar el 
funcionamiento, en el corto o mediano plazo, de un mercado energético pan-europeo, debido a la deficiencias en la 
capacidad de interconexiôn y porque la râpida expansiôn de la capacidad existente, no era viable en el corto plazo. 
No obstante, asi se hubiese evaluado esta concentraciôn desde la perspectiva de un mercado geogrâfico que 
involucrara toda la Uniôn Europea, E.ON sostenia que la operaciôn no abarcaba mâs el 15% de los mercados de gas 
y electricidad. Vid. pâg. 16, Decisiôn de la Comisiôn de 25 de abril de 2006, caso No C0M P/M .4110, E.ON/Endesa, 
publicada en el DOUE C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en 
http://ec.europa.eu/comDetition/mergers/cases/decisions/m4110 20060425 20310 en.pdf
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En punto al mercado eléctrico espanol, al Comisiôn destacô su alto nivel del 
concentraciôn (con ENDESA e IBERDROLA como operadores dominantes), asi como la 
estructura de duopolio vigente en el sector de producciôn y en el mercado mayorista. Para 
la autoridad comunitaria, la concentraciôn notificada no reforzaria el duopolio de 
IBERDROLA y ENDESA, debido a que E.ON no desarrollaba ninguna actividad en el 
sector eléctrico espanol. Otro factor que disipaba las preocupaciones en materia de 
competencia, era que E.ON no podia importar electricidad en el mercado espanof^^, 
debido a su condiciôn “isla energética”"^ ^^ .
Ahora bien, en relaciôn al riesgo de que E.ON pudiese suministrar gas a bajo coste a 
ENDESA (reforzando asi su posiciôn en el mercado mayorista y de producciôn), no era 
posible identificar una razôn convincente que explicase porqué E.ON podria suministrar 
gas natural a las centrales de ciclo comb inado de ENDESA, a unos precios que no 
podrian ser igualados por proveedores altemativos, como GAS NATURAL.
En efecto. En Espana, las importaciones de gas a través de gasoductos estân sujetas a 
importantes limitaciones de capacidad y (en el momento de la operaciôn) no existia 
capacidad adicional a disposiciôn de los nuevos participantes en el mercado, debido a los 
contratos a largo plazo firmados con los operadores tradicionales. Asi pues, teniendo en 
cuenta las barreras para la importaciôn de gas por gasoducto, era mâs factible que las 
nuevas importaciones fusen de gas natural licuado, actividad totalmente ajena a los 
negocios de E.ON.
Vid. pâg. 9, Decision de la Comisiôn de 25 de abril de 2006, caso No C0M P/M .4110, E.ON/Endesa, publicada 
en el DOUE C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergerS/cases/decisions/m4110 20060425 20310 en.pdf
Vid. Infra. Apartado 4.1. del tercer capftulo.
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En suma, teniendo en cuenta la estructura del mercado del gas en Espana, no habian 
razones que indicaran que E. ON podria estar en una mejor posiciôn para suministrar gas 
natural en Espana, y tampoco tendria unas condiciones mâs favorables que le permitiesen 
fortalecer la posiciôn de ENDESA en el mercado eléctrico.
Por otra parte, esta concentraciôn no tendria mayores consecuencias sobre el poder de 
compra de gas de ENDESA, ya que ni ENDESA ni E.ON se solapaban en relaciôn a sus 
proveedores de gas. E.ON se abastecia de Rusia, Noruega, los Paises Bajos, Alemania, 
Reino Unido y Dinamarca. ENDESA, por su parte, se abastecia -principalmente- de 
importadores como GAS NATURAL y, en una limitada cantidad, de productores 
directes.
Ahora bien, respecto al solapamiento de las actividades de ENDESA y E.ON, en los 
demâs mercados eléctricos europeos, en Alemania, ENDESA ùnicamente operaba en el 
mercado de suministro a clientes industriales, con una cuota de mercado inferior al 1%. 
Esta posiciôn en el mercado era insignifîcante, en comparaciôn con la cuota de mercado 
de los principales operadores dominantes, RWE (20%-30%), E.ON (15%-25%), EnBW 
(10%-20%) y VATTENFALL (10%-20%). En este orden de ideas, la desapariciôn de 
ENDESA como competidor no cambiaria significativamente la estructura del mercado, 
motivo por el que no se produciria una lesiôn a la competencia potenciaf^^^.
En Francia la situaciôn era similar que en Alemania. La cuota de mercado de ENDESA y 
E.ON, en el sector eléctrico era tan reducida -en comparaciôn con la posiciôn del 
operador dominante (EDF)- que después de la concentraciôn, la estructura del mercado
Vid. pâg. 10 y 12, Decisiôn de la Comisiôn de 25 de abril de 2006, caso No COMP/M.4110, E.ON/Endesa,
publicada en el DOUE C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4110 20060425 20310 en.pdf
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no se veria alterada sustancialmente. Las mismas consideraciones eran validas en el 
sector del gas en Francia, donde E.ON tenia una participaciôn bastante limitada"^^*.
En relaciôn a los efectos de la concentraciôn en el sector eléctrico y en el sector del gas 
de Polonia e Italia, la actividad de ENDESA y E.ON era tan reducida, en relaciôn con la 
participaciôn de los operadores dominantes, que la concentraciôn propuesta no generaria 
ningùn impacto signifïcativo en las condiciones de competencia de dichos mercados"^^ .^
3.8.3. Decisiôn de la Comisiôn.
Con fundamento en los argumentos expuestos anteriormente, la Comisiôn concluyo que 
la concentraciôn notificada no despertaba sérias dudas en materia de competencia. En 
consecuencia, decidiô no oponerse a la misma y la declaro compatible con el mercado 
comùn y con el espacio econômico europeo (EEA).
Ahora bien, como ya hemos mencionado, el carâcter comunitario de la concentraciôn, 
otorgaba competencia exclusiva a la Comisiôn Europea para evaluar la operaciôn. En 
consecuencia, las autoridades espaùolas no podian someter la concentraciôn a cualquier
ENDESA operaba en el mercado francés de producciôn de electricidad a través de SNET, con una cuota de 
mercado inferior al 5%. En el mercado de suministro a grandes clientes industriales su cuota de mercado era inferior 
al 5% y a pequenos clientes industriales su cuota era inferior al 1 %. La cuota de mercado de E.ON en este mercado 
también era inferior al 1% y no participaba en ninguna otra actividad del sector eléctrico. En el sector del gas, E.ON 
intervenia en el mercado mayorista y en el suministro a grandes clientes industriales con cuotas de mercado del 5% 
y el 1%, respectivamente. EDF, ténia en el sector eléctrico, por ejemplo, una cuota de mercado ubicada entre el 80% 
y el 90%, de las actividades de transporte y distribuciôn. Ibidem.
Asimismo, tampoco habian mayores obstâculos en materia de competencia en el mercado de derechos de emisiôn 
ya que la participaciôn conjunta de ENDESA y E.ON era inferior al 10%. Vid. pâg. 16, Decisiôn de la Comisiôn de 
25 de abril de 2006, caso No C0M P/M .4110, E.ON/Endesa, publicada en el DOUE C 114 de 16 de mayo de 2006, 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4110 20060425 20310 en.pdf
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otro tipo de control o autorizacion adicional, independientemente de los tramites intemos 
necesarios para la formalizacion de la OPA.
Pues bien, solo très dias después de presentada la OPA de E.ON sobre ENDESA, el 
Gobiemo Espanol decidiô modificar las funciones de la Comisiôn Nacional de la Energia 
(CNE), con la finalidad de institucionalizar un trâmite de autorizaciôn previo, que le 
permitiese intervenir en el trâmite de la OPA. En consecuencia, para tal fin, aprobô el 
Real Decreto Ley 4 de 2006"^ ^^ , que modified las funciones de la autoridad de regulaciôn 
sectorial del sector energético.
En efecto, de acuerdo al articulo ùnico de la norma citada, se modificaba la funciôn 
decimocuarta de la CNE, deflnida en el apartado tercero, nùmero uno, de la disposiciôn 
adicional undécima de la Ley 34/1998. La modifîcaciôn de esta funciôn, implicaba que 
E.ON -ademâs del trâmite de evaluaciôn ante la Comisiôn Europea y del trâmite intemo 
de la oferta ante la CNMV- también debia presentar su oferta ante la CNE, a efectos de su 
evaluaciôn y, eventual, autorizaciôn'^^^
‘^ ”^Publicado en el BOE No. 50 de 28 de febrero de 2006. Disponible en 
http://noticias.iuridicas.coni/base datos/Admin/rdl4-2006.html#
En sus aspectos mas relevantes, esta norma establecia que se otorgaban facultades a la CNE, para autorizar la 
adquisiciôn de participaciones realizada por sociedades que desarrollasen actividades, que tenian la consideraciôn de 
reguladas o actividades que estaban sujetas a una intervenciôn administrativa, como centrales térmicas nucleares, 
centrales térmicas de carbôn o que se desarrollasen en los sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares. 
Asimismo se incluian las actividades de almacenamiento de gas natural o transporte de gas natural por medio de 
gasoductos intemacionales, que tuvieran como destino o trânsito el territorio espanol. Igualmente, también se 
sometian a la autorizaciôn de la CNE, aquellas operaciones en que se pretendia la adquisiciôn de participaciones, en 
un porcentaje superior a un 10% del capital social o cualquier otro que concediera una influencia signiflcativa, 
realizada por cualquier sujeto en una empresa que -por si o por medio de otras que pertenecieran a su grupo de 
sociedades- desarrollase alguna de las actividades mencionadas en el primer supuesto. Con fundamento en estas 
condiciones, la OPA de E.ON se ajustaba al segundo supuesto de la norma. Es decir, E.ON pretendia adquirir 
participaciones en un porcentaje superior al 10% del capital social de ENDESA, sociedad que, por medio de otras 
que pertenecen a su grupo, desarrollaba algunas de las actividades mencionadas en el primer supuesto de la norma.
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La norma estaba hecha a la medida de E.ON ya que, expresamente, contemplaba que si la 
adquisiciôn se llevaba a cabo mediante una OPA, el adquirente debia obtener la 
autorizaciôn de la CNE, de forma previa a la autorizaciôn de la oferta por la CNMV"^^ .^ 
Del mismo modo, esta norma era aplicable a todas las operaciones de adquisiciôn que se 
encontraran pendientes de ejecuciôn, como -naturalmente- era el caso de la OPA de 
E.ON^“ .
Vid. Articulo ùnico, Real Decreto Ley 4/2006, de 24 de febrero, por el que se modifican las funciones de la 
Comisiôn Nacional de la Energia, publicado en el BOE No. 50 de 28 de febrero de 2006. Disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/rdl4-2006.html#
Como en efecto sucediô ya que la autorizaciôn de la CNE fue otorgada el 27 de julio de 2006, mientras que la 
autorizaciôn de la oferta por la CNMV fue otorgada el 16 de noviembre del mismo ano.
Vid. Disposiciôn transitoria ùnica. Real Decreto Ley 4/2006, de 24 de febrero, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/rdl4-2006.html#. La necesidad de contar con una norma de estas 
caracteristicas se justifïcaba en el preâmbulo del Real Decreto Ley 4/2006, en los siguientes termines: “Las 
tendencias de concentraciôn empresarial en los mercados energéticos mondiales y europeos han puesto de relieve 
determinadas insuficiencias en la legislaciôn vigente. Insuficiencias que tienen al menos una doble faceta: por una 
parte, no se contemplan todos los intereses cuya protecciôn por los poderes pûblicos parece conveniente; por otra, no 
somete a simétrica consideraciôn las operaciones cualquiera que sea el agente promoter de las mismas. Asi, 
conforme a la legislaciôn vigente, no résulta posible examinar en todos los supuestos la adquisiciôn del control de 
unas empresas por otras, en la medida que afecten a intereses générales de la politica energética espanola y, en 
particular, a la seguridad pùblica. Ademâs, mientras que en su actual redacciôn la funciôn Decimocuarta de la 
Comisiôn Nacional de Energia, regulada en la disposiciôn adicional undécima.Tercero.l de la Lev 34/1998. de 7 de 
octubre. del Sector de Hidrocarburos. condiciona a la autorizaciôn de la Comisiôn Nacional de Energia la toma de 
participaciôn por sociedades con actividades reguladas en cualquier entidad que realice actividades de naturaleza 
mercantil, no establece la misma previsiôn cuando la sociedad objeto de la participaciôn realiza actividades 
reguladas pero no la sociedad que pretende dicha participaciôn. La correcciôn de ambas insuficiencias, que requiere 
una disposiciôn con rango de ley, adquiere carâcter de extrema y urgente necesidad, por cuanto que es necesario 
establecer sin dilaciôn las caracteristicas de la nueva regulaciôn, de manera que los agentes econômicos dispongan 
de unas perspectivas claras del marco juridico en el que ejercitar sus opciones empresariales o financieras” . Cfr. 
Preâmbulo. Real Decreto Ley 4/2006, de 24 de febrero, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/rdl4-2006.html#
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En este orden de ideas, la CNE -en ejercicio de sus nuevas facultades- emitiô informe en 
el que autorizaba a E.ON a tomar participaciôn en el capital social de ENDESA, bajo el 
cumplimiento de severas condiciones, entre las que resaltamos la siguientes"^ "^^ :
• E.ON debia vender 7.600 MW de la potencia instalada de ENDESA, que equivalia 
al 30% de su capacidad instalada en Espana'^^ .^
• El regulador energético se reservaba la potestad de obligar a E.ON a vender 
ENDESA si durante los prôximos diez anos, un tercero compraba -directa o 
indirectamente- mâs del 50% del grupo energético alemân. Ademâs, la CNE 
obligaba a E.ON a mantener la integridad del grupo empresarial de ENDESA, 
mediante la prohibiciôn de fusionarse con la eléctrica durante un plazo de diez 
anos.
Condiciones primera a decimonovena, Resoluciôn de la CNE sobre la solicitud de E.ON ZWÔLFTE 
VERWALTUNGS GMBH, de fecha 23 de marzo de 2006, consistente en la toma de participaciôn en el capital 
social de ENDESA, que resuite de la liquidaciôn de la oferta pùblica de adquisiciôn de acciones presentada ante la 
Comisiôn Nacional del Mercado de Valores. Resoluciôn de 27 de abril de 2006, pâg. 366-372. Disponible en 
www.cne.es
E.ON tendria que deshacerse de los activos de generaciôn y distribuciôn eléctrica de ENDESA en Baléares, 
Canarias, Ceuta y Melilla y enajenar las centrales incluidas en el Plan del Carbôn 2006-2012, es decir las centrales 
de Compostilla (Leôn), Andorra (Teruel) y Anllares (Leôn). Ademâs, debia vender la central nuclear de Ascô I, y 
ceder la gestiôn ordinaria en las que participaba junto a otros socios de las centrales Santa Maria de Garona, 
Almaraz I y II, Ascô II, Vandellôs II y Trillo. A todos estos activos podrian optar empresas extranjeras, previa 
autorizaciôn previa de la CNE. Vid. Condiciôn novena, décima y undécima, Resoluciôn de la CNE de 23 de marzo 
de 2006, sobre la solicitud de E.ON consistente en la toma de participaciôn en el capital social de ENDESA, pâg. 
369, 370. Disponible en www.cne.es
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ENDESA debia mantener su domicilio social y su organe de administraciôn en 
Espana. Asimismo, E.ON debia mantener ENDESA como sociedad matriz 
cabecera de su grupo, durante un période de diez anos contados desde la toma de 
control de la empresa espanola.
E.ON debia realizar todas las inversiones en actividades reguladas de gas -tanto de 
transporte como de distribuciôn- asi como las inversiones necesarias en activos 
estratégicos del sector de gas natural, incluidas en los planes de inversiôn de 
ENDESA para el periodo 2006-2009.
Durante el periodo 2006-2010, las sociedades del grupo, résultante de la 
concentraciôn E.ON-ENDESA, que desarrollasen actividades reguladas o que 
fueran titulares de activos estratégicos en Espana, sôlo podrian repartir dividendes 
cuando los recursos generados fuesen suflcientes para atender, tanto sus 
compromises de inversiôn, como la suma de la amortizaciôn de la deuda 
financiera y los correspondientes gastos financieros.
E.ON debia garantizar el aprovisionamiento de gas natural al mercado espanol, al 
menos, con la cantidad de gas anual prevista en los planes de aprovisionamiento 
de gas natural remitidos por ENDESA a la CNE.
E.ON debia asumir todos los compromises de inversiôn en actividades reguladas 
del sector eléctrico, incluido en el Plan de Inversiôn de ENDESA para el periodo 
2006-2009. Estos compromises incluian los correspondientes a la distribuciôn de 
electricidad y su reparte territorial. Asimismo, E.ON debia asumir los 
compromises de inversiôn en redes de transporte de electricidad, establecidos en el 
documento “Planiflcaciôn de los Sectores de Electricidad y Gas. Desarrollo de las 
Redes de Transporte 2002-2011”.
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• La adquisiciôn por cualquier sujeto de participaciones en un porcentaje superior a 
un 10% del capital social de ENDESA -o cualquier otro que concediera influencia 
signiflcativa-, requeriria la autorizaciôn previa de la CNE.
• Si durante un plazo de 10 anos, contados a partir de la toma de control efectivo de 
ENDESA, una sociedad adquiria -directa o indirectamente- un porcentaje superior 
al 50% del capital social de E.ON o de sus derechos de voto, esta deberia 
comunicarlo a la CNE. Esta autoridad, podia revisar las condiciones impuestas a 
la concentraciôn y, en caso de que existiesen motivos para entender que el cambio 
de titularidad afectaba negativamente el interés general en el sector energético 
espanol, podria imponer a E.ON la obligaciôn de enajenar a un tercero (autorizado 
por la CNE) la totalidad de las acciones de ENDESA, de titularidad directa o 
indirecta.
• E.ON debia informar trimestralmente a la CNE, el çumplimiento de las 
condiciones impuestas. Su incumplimiento podia dar lugar a la revocaciôn de la 
autorizaciôn. Esta revocatoria, implicaba la obligaciôn de transmitir las acciones 
adquiridas de ENDESA, en un plazo de 12 meses.
La autorizaciôn condicionada de la CNE, defendida por el Gobiemo"^^  ^ y rechazada por 
E.ON"^ ^^ , fue objeto de recurso de alzada ante el Ministerio de Industria. El Ministerio
Para el Ministro de Economîa, las condiciones impuestas por la CNE eran légales teniendo en cuenta que el 
Reglamento de la UE sobre fusiones reconocia la existencia de "un margen de maniobra adicional" para los 
Gobiemos. Para el Ministro, "la interpretaciôn de la Comisiôn Europea en este punto no es la misma que la de 
Espana", ya que el Ejecutivo comunitario considéra que cuando toma una decisiôn, "ningùn Gobiemo puede 
corregirla". Por su parte, para el Profesor ARINO, los obstâculos que encontraba E.ON en Espana para la ejecuciôn 
de la operaciôn, respondian a una actitud de oposiciôn del Gobiemo que el autor calificaba en los siguientes 
términos: “Finalmente, en Espana se estâ asistiendo estos dias a la oposiciôn radical, «como sea», del Gobiemo 
espanol ante la contraopa lanzada por la empresa alemana E.ON sobre Endesa, ffente a la anterior oferta pùblica de 
adquisiciôn formulada hace unos meses por Gas Natural.”. Cfr. Energia Diario, 29 de marzo de 2007, disponible en
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resolviô el recurso realizando algunas modificaciones a la autorizaciôn de la CNE, pero 
conservando, en esencia, las condiciones mâs restrictivas"^^*.
Mientras en Espana el trâmite de la OPA se enfrentaba a estas dificultades, la Comisiôn 
Europea también intervenia debido a la Decisiôn de la CNE, en particular, a las 
condiciones impuestas a la concentraciôn. En efecto, el 26 de septiembre de 2006, la 
Comisiôn adoptô su primera decisiôn en la que declaraba que Espana habia violado el 
articulo 21 del Reglamento de concentraciones, porque habia adoptado, sin comunicaciôn 
previa a la Comisiôn ni autorizaciôn de ésta, la resoluciôn de la CNE que sometia la OPA 
de E.ON a una serie de condiciones incompatibles con el Derecho comunitario. Para la 
autoridad comunitaria, todas las condiciones impuestas por el Gobiemo, a excepciôn de 
la condiciôn decimoctava, eran incompatibles con la libertad de movimiento de capitales 
y con la libertad de establecimiento. En consecuencia, la Comisiôn obligaba a Espana a
http://www.energiadiario.com/publicacion/spip.phD?articlel947: ARINO ORTIZ, Caspar; “ Privatizaciones y 
Liberalizaciones Energéticas: Balance de Situaciôn”, en: Energia: Del Monopolio al...., ob cit, .pâg. 467.
Mediante comunicaciôn de 28 de julio de 2006, E.ON sostuvo que “Cuando reciba la decisiôn, E.ON estudiara 
las condiciones en detalle pero no ve justificaciôn alguna para las que de momento conoce y se réserva todas las 
condiciones légales a su alcance”. Cfr. Comunicaciôn de E.ON de 28 de julio de 2006, disponible en www.cnmv.es
^  La Resoluciôn del Ministerio de Industria, imponia a E.ON la obligaciôn de mantener los actuales compromisos 
de Endesa en los capitulos de la gestiôn, aprovisionamiento o inversiones. Asimismo, retiraba la obligatoriedad de 
desinvertir o ceder la gestiôn del 30% de los activos de generaciôn de ENDESA, es decir, en las centrales nucleares, 
en los sistemas eléctricos insulares, extrapeninsulares y en las centrales de carbôn. Se suprimia la calificaciôn de 
esenciales que se otorgaba a todas las condiciones y, en consecuencia, desaparecia la previsiôn de revocaciôn de la 
autorizaciôn en caso de incumplimiento de una sola de las obligaciones impuestas. En punto a la facultad de la CNE 
de imponer la venta forzosa de las acciones de ENDESA, en caso de toma de control por un tercero, de mâs del 50% 
de E.ON, se mantuvo en los mismos términos en que fue redactada por la CNE. Vid. Decisiôn del Ministerio de 
Industria de 4 de noviembre de 2006, disponible en www.mitvc.es
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retirar sin dilaciôn, las condiciones declaradas incompatibles con el Derecho
co m u n ita r io " ^ ^ ^ .
A pesar de esta Decisiôn, el Gobiemo no retiro las condiciones impuestas y el 25 de 
octubre de 2006, en respuesta a un requerimiento de la Comisiôn, alegô que no habia 
incumplido su Decisiôn, ya que esta no senalaba ningùn plazo especifico para retirar las 
condiciones impuestas por la CNE. Asimismo, el Gobiemo argumentô que la resoluciôn 
de los recursos de alzada presentados contra la decisiôn de la CNE, eran el mecanismo 
adecuado para garantizar la conformidad de dicha decisiôn con el Derecho comunitario.
El 20 de diciembre de 2006, la Comisiôn Europea adoptô una segunda Decisiôn, relativa 
a los nuevos requisitos impuestos por el Ministerio de Industria. Al igual que en su 
decisiôn del 26 de septiembre, para la autoridad comunitaria, Espana habia violado el 
articulo 21 del Reglamento de concentraciones, por adoptar, sin comunicaciôn previa a la 
Comisiôn ni autorizaciôn de ésta, la resoluciôn del Ministerio que sometia la adquisiciôn 
de E.ON a una serie de condiciones incompatibles con el Derecho comunitario. En 
consecuencia, la Comisiôn exigia retirar dichas condiciones antes del 19 de enero 
de 2007^ ^^ .^ Como respuesta a esta Decisiôn, el Gobiemo argumentô que los nuevos
Vid. Decisiôn de la Comisiôn Europea, de 26 de septiembre de 2006, asunto n° COMP/M.4197, E.ON/Endesa, 
C(2006) 4279 final. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/RECH menu.do?ihmlang=es. En relaciôn a esta 
Decisiôn, E.ON emitiô un comunicado en el que respaldaba la postura de la autoridad comunitaria, en los siguientes 
términos: “E.ON ha recibido con satisfacciôn la decisiôn de hoy de la Comisiôn Europea de que las condiciones 
impuestas por la CNE, el regulador espanol de la energia, no se ajustan a las leyes europeas. E.ON presupone que, 
ahora, el Ministerio de Industria espanol resolverâ râpidamente su recurso contra las condiciones de la CNE y 
respetarâ la postura legal de la Comisiôn” . Cfr. Comunicaciôn de E.ON de 26 de septiembre de 2006, disponible en 
www.cnmv.es
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 20 de diciembre de 2006, asunto n° COMP/M.4197, E.ON/Endesa, 
C(2006) 7039 final. Disponible en http://eur-lex.europa.eu/RECH menu.do?ihmlang=es
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requisitos impuestos por el Ministerio de Industria, eran compatibles con el Derecho
comunitario.
Ante la ausencia de informaciôn adicional en cuanto a los pasos o medidas previstas para 
cumplir con la segunda Decision de la Comisiôn, ésta autoridad enviô otro escrito de 
requerimiento alegando que la resoluciôn del Ministerio no era sufîciente para garantizar 
el pleno cumplimiento de su primera Decisiôn. Ademâs, la Comisiôn consideraba que 
Espana también habia incumplido su segunda Decisiôn, al no haber retirado las 
condiciones fljadas por el Ministerio de Industria, consideradas incompatibles con el 
derecho comunitario.
El 22 de febrero de 2007, en respuesta a este requerimiento, Espana argumentô que las 
condiciones impuestas por las resoluciones de la CNE y del Ministerio, en particular, las 
relacionadas con las obligaciones de inversiôn y los requisitos financieros, eran 
esenciales para garantizar la seguridad del suministro energético. Ante esta respuesta, la 
Comisiôn enviô un dictamen motivado instando a Espana a retirar, en un plazo de siete 
dias laborables a partir de su recepciôn, las condiciones declaradas incompatibles con el 
Derecho comunitario, impuestas por la CNE y por el Ministerio de Industria. Frente a 
este dictamen, Espaha respondiô que reiteraba la argumentaciôn que habia expuesto en su 
comunicaciôn del 22 de febrero.
En este orden de ideas, el 11 de abril de 2007, la Comisiôn Europea denuncio a Espaôa 
ante el Tribunal de Justicia por el incumplimiento de las obligaciones establecidas en sus 
Decisiones de 26 de septiembre de 2006 y de 20 de diciembre de 2006.
Para el Tribunal de Justicia, el hecho de que la OPA de E.ON sobre ENDESA hubiese
quedado sin efecto, no dejaba sin objeto el litigio, argumentô defendido por Espafia con
fundamento en el fracaso de la operaciôn. Ademâs, tampoco podia aceptarse que las
medidas tomadas por Espana, habian sido adoptadas para protéger un interés legitimo (la
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seguridad publica"^^'). En relaciôn a este ultimo argumentô, el Tribunal recordô que un 
Estado miembro no puede (sin que una disposiciôn del Tratado no lo autorice de forma 
expresa) invocar eficazmente (como motivo de oposiciôn de un recurso por 
incumplimiento basado en la inobservancia de una decisiôn) la ilegalidad de una decisiôn 
de la que es destinatario. En este sentido, este argumentô solo podia tenerse en cuenta, si 
el acto adolecia de vicios especialmente graves y évidentes, que determinaran su 
inexistencia; situaciôn que, para el Tribunal, no ocurria en este caso.
Por esta razôn, no se podia concluir que las Decisiones de la Comisiôn adolecieran de un 
vicio que podia cuestionar su propia existencia. En consecuencia, el Tribunal declarô que 
Espana habia incumplido las obligaciones establecidas en las Decisiones de la Comisiôn 
de 26 de septiembre de 2006 y de 20 de diciembre de 2006"*^ .^
Sobre la defensa de la seguridad publica en materia energética, argumente expuesto por Espana para justificar las 
condiciones impuestas a E.ON, NATALIA FABRA recuerda, con acierto, la doble moral de ciertos Gobiemos que 
blindan sus empresas energéticas y, al mismo tiempo, apoyan que estas compren empresas extranjeras. En este 
sentido, la autora citada expone: “ La cuestiôn sobre si la compra de Endesa afecta o no a la seguridad pùblica en 
materia energética podria ser mâs cuestionable si no fuera porque fue precisamente el Gobiemo alemân quien alegô 
la preservaciôn de la seguridad pùblica alemana en materia de abastecimiento energético al anular la prohibiciôn de 
la autoridad de competencia alemana de la fusiôn entre E.ON y Rhurgas. Résulta paradôjico que, al tiempo que 
anulaba la prohibiciôn de concentraciôn entre E.ON y Rurghas, el Gobiemo alemân sometiera la venta de su capital, 
asi como de sus filiales o activos de gas, a autorizaciôn previa por parte del Ministerio de Economîa alemân, 
limitando de esta manera la presencia de E.ON en el mercado de capitales, presencia que ahora si exige a Endesa”. 
Vid. FABRA, Natalia; “El Funcionamiento del Mercado Eléctrico Espanol bajo la Ley del Sector Eléctrico”, en: 
Energia: Del Monopolio al Mercado, ob cit, pâg. 271.
Vid. Sentencia del Tribunal de Justicia de 6 de marzo de 2008, asunto C -196/07, Comisiôn/Espana. Disponible en 
http://curia.europa.eu/. Esta Sentencia confirma que los Estados no pueden intervenir, a su libre parecer, en las 
concentraciones con dimensiôn comunitaria, de competencia exclusiva de la Comisiôn. Ademâs, reafirma que esta 
autoridad puede vigilar las medidas nacionales para garantizar que no se impongan restricciones injustificadas a 
estas concentraciones. En la valoraciôn que la Comisiôn hizo de esta Sentencia, afirmô que los Estados deben 
cumplir sus decisiones, retirando las condiciones que han sido declaradas ilegales por esta autoridad ya que afectan 
el desarrollo de las concentraciones empresariales con dimensiôn comunitaria y son desproporcionadas con la 
légitima protecciôn de los interés pûblicos. Vid. Comisiôn Europea, Memo/08/147 de 6 de marzo de 2008,
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Mientras la Comisiôn Europea instaba al Gobiemo a cumplir sus Decisiones y adelantaba 
el procedimiento de infraceiôn (hasta llegar a la sentencia del Tribunal, dictada el 6 de 
marzo de 2008), en Espana, paralelamente, se presentaban nuevos acontecimientos que 
alteraban el desarrollo de la OPA de E.ON, como el incremento de la participaciôn de 
ACCIONA y de ENEL en ENDESA"^^  ^ y, posteriormente, la OPA conjunta de estas 
empresas -presentada el 11 de abril del 2007- casi un ano antes de que fliese dictada la 
sentencia del Tribunal de Justicia.
Asi pues, en vista del incremento de la participaciôn de ACCIONA y de ENEL, y ante la 
negativa de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) de aeudir a la 
OPA"  ^ E.ON veia fmstrada la posibilidad de obtener, como minimo, el 50,01% del 
capital social de ENDESA, como efectivamente ocurriô.
Asi pues, el 2 de abril de 2007, E.ON informô que habia alcanzado un acuerdo con 




Una de estas operaciones tuvo lugar en noviembre de 2006. De esta manera, ACCIONA alcanzaba una 
participaciôn del 19,63% del capital de ENDESA. Posteriormente, en otra operaciôn de compra de acciones, 
alcanzaria una participaciôn total del 22%. Por otra parte, en febrero de 2007, ENEL incrementô su participaciôn en 
ENDESA hasta el 9,99% del capital social y no descartaba hacerlo hasta un porcentaje que no exigiera la 
formulaciôn de una OPA -es decir hasta el 24, 99% del capital- como efectivamente lo hizo, de forma indirecta, 
mediante Mediobanca y la Uniôn de Bancos Suizos (UBS). Vid. Comunicaciôn de ENEL de 28 de febrero de 2007, 
disponible en www.cnmv.es. Vid. Comunicaciôn de ACCIONA a la CNMV de 16 de noviembre de 2005. 
Disponible en www.cnmv.es. Vid. infra. Apartado 3.9. del présente capitulo.
Vid. Comunicaciôn de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) a la CNMV, de 28 de marzo de 
2007, disponible en www.cnmv.es
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obtenia la mayoria del capital social de ENDESA (hecho que era evidente"^^ )^. De ser asi, 
se comprometia a no adquirir acciones de ENDESA ni a realizar cualquier otro tipo de 
operaciôn sobre estas acciones en un periodo de 4 anos. A cambio, E.ON recibiria todo 
un paquete de activos de ENDESA, si ACCIONA y ENEL adquirian el control de 
ENDESA mediante la OPA que presentarian prôximamente, situaciôn que también era 
bastante factible, como veremos en el prôximo apartado"^^ .^
Ahora bien, el problemâtico desarrollo de la OPA de E.ON en Espana, es un excelente 
ejemplo de dos de los principales problemas que enfrentan las autoridades comunitarias 
para impulsar el mercado interior de la energia en Europa, a saber: la intervenciôn de los 
Gobiemos nacionales en competencias exclusivas de las autoridades comunitarias y la 
falta de independencia de las Comisiones de regulaciôn.
En efecto, la concentraciôn E.ON/ENDESA, claramente ténia dimensiôn comunitaria, y, 
,por lo tanto, su evaluaciôn era competencia exclusiva de la Comisiôn Europea. Como 
bien apunta el Tribunal de Justicia, la defensa de la seguridad del suministro energético 
(interés de seguridad pùblica defendido por Espana como fundamento de las condiciones 
impuestas por la CNE y por el Ministerio de Industria) implicaba cuestionar la validez de
En efecto, el 10 de abril, la CNMV informô que la OPA de E.ON sobre ENDESA sôlo habia sido aceptada por 
63.638.451 acciones, representativas del 6,01 % del capital social. Asi pues, la OPA quedô sin efecto al no haber 
alcanzado el porcentaje minimo del 50,01 % del capital y las aceptaciones a esta oferta perdieron su eficacia de 
forma inmediata. Vid. Comunicaciôn de la CNMV de 10 de abril de 2007, informado los resultados de la OPA de 
E.ON. Disponible en www.cnmv.es
Vid. infra. Apartado 3.9. del présente capitulo. Asimismo, E.ON aceptô desistir de todas las acciones légales que 
habia iniciado en relaciôn a sus inversiones en ENDESA y, en relaciôn a estas, renunciaba a emprender cualquier 
acciôn legal en el futuro. Vid. Comunicado de E.ON a la CNMV, de 2 de abril de 2007, pâg. 2. Disponible en 
www.cnmv.es
229
las decisiones tomadas por la Comisiôn Europea, aspecto que no fue controvertido por 
Espafia mediante los instrumentos juridicos comunitarios previstos para este fin.
En este orden de ideas, podemos puntualizar que en la concentraciôn E.ON/ENDESA, el 
Gobiemo espaôol, ante la imposibilidad de intervenir en el proceso de evaluaciôn de la 
operaciôn, decidiô crear un mecanismo legal que le permitiese intervenir en su ejecuciôn, 
mediante la modifîcaciôn de las facultades de la Comisiôn de regulaciôn sectorial.
La pregunta que, en consecuencia, cabe hacerse es ^Si la CNE fuese una autoridad 
sectorial completamente independiente del Gobiemo, le hubiesen sido confladas estas 
facultades de intervenciôn “in extremis”?. O, en otros términos, ^el Gobiemo promulgô 
el Real Decreto Ley 4/2006, con la intenciôn de que la CNE estudiase la OPA de E.ON 
con fundamento, exclusivo, en la defensa del marco regulador del sector energético?, ^en 
defensa de su transparencia? o ^o en defensa de la competencia efectiva en el sector?
Nuestra respuesta a estas preguntas es negativa. No es posible predicarse la neutralidad 
necesaria de la CNE frente al Gobiemo, si este es el encargado del nombramiento de sus 
principales miembros, es decir de su Présidente y Consejeros"^^ .^ Este nexo entre 
Gobiemo y Comisiôn sectorial, entrafia el riesgo de que la autoridad regulatoria sea 
“instmmentalizada”"*^  ^ y termine asumiendo la defensa de intereses politicos, en vez de
Estas autoridades son nombradas, mediante Real Decreto, a propuesta del Ministro de Economîa. En la 
actualidad, el proyecto de Ley de Economîa Sostenible, prevé que solo cuatro Consejeros y un Présidente integren 
las Comisiones de regulaciôn, pero aun seguirân siendo nombrados por el Gobiemo, a propuesta del Ministro del 
ramo. Vid. Artîculos 12 y 13, Proyecto de Ley de Economîa Sostenible. Disponible en 
www.economiasostenible.gob.es
En realidad, mâs allâ de considerarse un problema puntual de intervenciôn politica, el papel de la CNE en la OPA 
de E.ON refleja un serio problema de carâcter institucional en el sector energético ya que los hechos demuestran que 
la autoridad regulatoria puede ser utilizada por el Gobiemo para defender intereses politicos que, segùn la coyuntura 
del momento, merecen su defensa a toda costa. A propôsito de esta discusiôn coincidimos con el Profesor ARINO,
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orientar sus actuaciones con fundamento -exclusivo- en la defensa del marco regulatorio 
del sector'^^ .^
Para intentar resolver esta problematica, en el tercer paquete de liberalizaciôn energética, 
la Comisiôn Europea ha implementado nuevas medidas que buscan fortalecer la 
independencia de las Comisiones de regulaciôn. En este sentido, se insiste en que la 
autoridad reguladora debe ser juridicamente distinta y füncionalmente independiente, de 
cualquier otra entidad pùblica o privada; su personal y los encargados de su gestiôn, 
deben actuar con independencia de cualquier interés comercial y no pueden pedir ni 
aceptar instrucciones directas de ningùn gobiemo ni ninguna otra entidad pùblica o 
privada para el desempeno de sus funciones"^^ .^
que plantea la siguiente discusiôn: “La pregunta que entonces me hacia sigue también en pie: ^qué sistema 
institucional es éste, y qué mercado europeo es éste, que permiten que el Gobiemo de un Estado miembro se sirva de 
una agencia independiente para enjuiciar politicamente el sector cuyo buen funcionamiento les ha sido 
encomendado? Esta pregunta cobra hoy especial actualidad, pues asistimos a una nueva polémica acerca del alcance 
y la esencia misma de la regulaciôn. Hay que recordar que a los entes reguladores independientes no les compete 
valorar la idoneidad o adecuaciôn del mercado a la politica del Gobiemo de tumo, pues admitirlo seria tanto como 
permitir servirse de los reguladores para burlarse de la prohibiciôn comunitaria (de la Comisiôn y del Tribunal de 
Justicia) de adoptar medidas restrictivas de las libertades fondamentales del Tratado. Una prueba de tal confiisiôn 
pudiera ser el reciente Decreto-Ley 4/2006 que amplia los poderes de la CNE hasta limites insospechados...”. Cfr. 
ARINO ORTIZ, Gaspar; “ Privatizaciones y Liberalizaciones Energéticas: Balance de Situaciôn”, en: Energia: Del 
Monopolio a l....,ob  cit, .pâg. 470.
Vid. DE LA QUADRA SALCEDO, Tomas; “Diez Anos de Legislaciôn Energética en Espana”, en: Energia: Del 
Monopolio al...., ob cit, pâg. 351.
Vid. Articulo 35 y ss, Directiva 2009/72/EC del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, sobre 
normas comunes para el mercado interior de la electricidad, publicada en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, 
pâg. 55-93. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:211:0055:01 :ES:HTML. En la nueva normativa de 
liberalizaciôn, reforzar la independencia de las Comisiones implica fortalecer las facultades de acceso a la 
informaciôn del mercado, las facultades de supervisiôn, regulaciôn, sanciôn e informaciôn, asi como la coordinaciôn
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Ahora bien, los pronunciamientos judiciales en contra de las actuaciones del Gobiemo 
espanol en esta OPA, no se han limitado a las condiciones impuestas por la CNE y por el 
Ministerio de Industria. En efecto, en julio del 2008, el Tribunal de Justicia"^^  ^ también 
declarô que mediante la ejecuciôn de las funciones de la CNE, que fueron modificadas 
por el Real Decreto Ley 4/2006, Espana habia incumplido las obligaciones derivadas de 
la libertad de establecimiento y de la libre circulaciôn de capitales, principios 
consagrados en los artîculos 43 y 56 del TCE"^ ^^ .
En punto a la vulneraciôn de la libre circulaciôn de capitales, para el Tribunal, el régimen 
de autorizaciôn previa, establecido en el Real Decreto Ley 4/2006, podia disuadir a los
con las autoridades comunitarias, en particular, con la Agencia de Cooperaciôn de los Reguladores de la Energia. 
Vid. BACIGALUPO SAGGESE, Mariano; "Reguladores mas Fuertes e Independientes para el Sector Energético ”, 
partes I y II, articulo de 16 de abril de 2009, disponible en www.legaltodav.com.
Sentencia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisiôn/Espana, disponible en 
http ://curi a . europa. eu
En la actualidad, articules 49 y 63 del TFUE, que establecen: Art. 49: “En el marco de las disposiciones 
siguientes, quedarân prohibidas las restricciones a la libertad de establecimiento de los nacionales de un Estado 
miembro en el territorio de otro Estado miembro. Dicha prohibiciôn se extenderâ igualmente a las restricciones 
relativas a la apertura de agencias, sucursales o filiales por los naeionales de un Estado miembro establecidos en el 
territorio de otro Estado miembro. La libertad de establecimiento comprenderâ el acceso a las actividades no 
asalariadas y su ejercicio, asi como la constituciôn y gestiôn de empresas y, especialmente, de sociedades, tal como 
se definen en el pârrafo segundo del articulo 54, en las condiciones fijadas por la legislaciôn del pais de 
estableeimiento para sus propios nacionales, sin peijuicio de las disposiciones del eapitulo relative a los capitales”. 
Art.63: “ l.En el marco de las disposiciones del présente capitulo, quedan prohibidas todas las restricciones a los 
movimientos de capitales entre Estados miembros y entre Estados miembros y terceros paises. 2. En el marco de las 
disposiciones del présente capitulo, quedan prohibidas cualesquiera restricciones sobre los pagos entre Estados 
miembros y entre Estados miembros y terceros paises”. Cfr. Articules 49 y 63 del Tratado de Funcionamiento de la 
Uniôn Europea (Versiôn Consolidada), publicado en el DOUE C 83 de 30 de marzo de 2010, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm
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inversores de otros paises miembros, de adquirir participaciones en las empresas 
espanolas que operaban en el sector energético. En consecuencia, la norma podia impedir 
o limitar la adquisicion de participaciones en estas empresas, lo que constituia una 
restriccion a la libre circulacion de capitales; restricciôn cuya necesidad no habia sido 
demostrada por Espana'^^ .^
En efecto, la necesidad de una medida de esta naturaleza, debia ser acorde y proporcional 
al objetivo que buscaba protéger el legislador espanol, es decir, a la seguridad del 
suministro energético. Pues bien, para el Tribunal, el régimen de autorizaciôn 
establecido, era desproporcionado en relaciôn con el objetivo perseguido. Este régimen 
no limitaba la facultad de la CNE de denegar o aprobar con condiciones una adquisicion 
de una participaciôn -o de actives-, ùnicamente con la fînalidad de garantizar la seguridad 
del suministro de energia, sino que también le concedia la capacidad de tomar en 
consideraciôn los objetivos de la politica energética; objetivos que -necesariamente- no 
estân relacionados con la seguridad del suministro. Por este motivo, mediante el Real 
Decreto Ley 4/2006, se le otorgaba a la CNE una facultad discrecional excesivamente 
amplia, que iba mas alla de lo neeesario para garantizar el suministro minimo de 
energia'^ '^^ .
Los argumentes invocados por el Tribunal en materia de libre circulacion de capitales, también cran valides para 
justificar el ineumplimiento de la libertad de establecimiento. Vid. Apartados 59-63, Sentencia del Tribunal de 
Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisiôn/Espana, disponible en http://curia.europa.eu
Vid. Apartados 39, 55, Sentencia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, 
Comisiôn/Espafia, disponible en http://curia.europa.eu. Ahora bien, es neeesario destacar que de acuerdo a la 
jurisprudencia del Tribunal, los motivos de seguridad pùblica (como la garantia del suministro energético) solo 
pueden invocarse en caso de que exista una amenaza real y suficientemente grave que afecte un interés fundamental 
de la sociedad. En este sentido, Espana argumentaba que el momento de la adquisicion de una participaciôn en una 
sociedad que realiza actividades reguladas en el sector energético (o la adquisicion de los activos necesarios para 
desarrollar estas actividades), era el ùnico momento en que la CNE podia evaluar el riesgo que esta adquisicion 
suponia para la seguridad del suministro. Por lo tanto, el régimen de autorizaciôn previa en cabeza de la CNE, era 
adecuado para la consecueiôn de este objetivo. Este argumente fue rechazado rotundamente por el Tribunal ya que,
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Ademâs, la redacciôn de las disposiciones que facultaban a la CNE para denegar o 
someter a condiciones una autorizaciôn de adquisicion, cran de carâcter general e 
impreciso"^^ .^ En efecto, en el Real Decreto Ley, se hacia referencia a los supuestos de 
existencia de riesgos signifîcativos (o de efectos negatives, directes o indirectes) sobre 
las actividades de las empresas que operaban en el sector energético, o en la necesidad de 
protéger el interés general en el sector energético, sin precisar de qué modo se 
caracterizaban estos supuestos o necesidades. Estos conceptos générales, no permitian a 
los interesados conocer de antemano las condiciones a que podian supeditarse las 
operaciones sujetas a autorizaciôn previa, ni distinguir con certeza los diferentes 
supuestos en los que dicha autorizaciôn podia denegarse.
Por ultimo, para el Tribunal, Espana no habia demostrado que el objetivo propuesto no 
podia alcanzarse a través de otras medidas menos restrictivas, como la imposiciôn a las 
empresas de obligaciones de servicio pùblico (obligaciones puntuales, précisas, 
transparentes y no discriminatorias) acordes con planes concretos a largo plazo, que 
pudiesen disminuir los riesgos existentes para el suministro energético'^^^.
a su juicio, la mera adquisicion de una participaciôn (o de activos), no podia -en principio- considerarse en si misma 
como una amenaza real y sufieientemente grave para la seguridad del suministro de energia. Vid Apartados 47, 50, 
51, Sentencia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisiôn/Espana, disponible en 
http ://curia. europa. eu
^^^Vid. Apartado 56, Sentencia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisiôn/Espana, 
disponible en http://curia.europa.eu.
‘’^ ^Asimismo, Espana tampoco habia demostrado que la seguridad pùblica no podia garantizarse mediante la 
adopeiôn de medidas de urgencia que solueionaran situaciones de interrupciôn de suministro. En el sector 
energético, las obligaciones de servicio pùblico estân consagradas en el articulo 3, apartado 2, de las 
Directivas 2003/54 y 2003/55 y las medidas de urgencia en sector de gas, estân relacionadas en el anexo de la 
Directiva 2004/67. En el sector eléctrico, las medidas en materia de garantia de suministro se encuentran en la 
Directiva 2005/89. Vid. Apartado 57, Senteneia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-
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En punto a esta ultima consideraciôn, es neeesario preguntamos: Si los mecanismos de 
defensa de la seguridad pùblica estân previstos en la normativa comunitaria y la 
jurisprudencia ha precisado los términos y alcances de su aplicaciôn, tratândose del sector 
energético, ^porque los Estados prefieren intervenir en estos procesos de concentraciôn, 
en particular cuando esta de por medio una empresa extranjera, en vez de ajustar su 
comportamiento a la normativa y a la politica comunitaria?
A nuestro juicio, la respuesta a esta pregunta esta directamente relacionada con las 
diferencias que existen entre los paises miembros en el desarrollo de su proceso de 
liberalizaciôn. Mientras algunos paises han seguido el adecuado ritmo de apertura de sus 
mercados energéticos -marcado por las autoridades comunitarias-, otros paises -como 
Francia o Alemania- mantienen un paso atrâs en este proceso, blindando sus empresas 
energéticas nacionales y favoreciendo, mediante la intervenciôn politica, la consolidaciôn 
de “campeones nacionales”, que -aprovechando las ventajas de su dimensiôn- intentan 
entrar en otros mercados energéticos europeos debidamente liberalizados. De esta 
manera, estas empresas aumentan su dimensiôn empresarial con la fînalidad de alcanzar 
(como sostenia E.ON) la “dimensiôn de calidad” necesaria para competir en el mercado 
energético mundial contemporaneo"^*^.
207/07, Comisiôn/Espafia, disponible en http://curia.europa.eu; Articulo 3.2, Directiva 2003/54/CE, de 26 de 
junio de 2003; Articulo 3.2, Directiva 2003/55/CE, de 26 de junio de 2003. Anexo, Directiva 2004/67/CE, del 
Consejo, de 26 de abril de 2004, relativa a unas medidas para garantizar la seguridad del suministro de gas 
natural, publieada en el DOUE L 127 de 29 de abril de 2004, pâg. 92-96 y Directiva 2005/89/CE, del 
Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de enero de 2006 , sobre las medidas de salvaguarda de la seguridad 
del abastecimiento de electricidad y la inversion en infraestructura, publieada en el DOUE L 033 de 04 de 
febrero de 2006, pâg. 22- 27. Normas disponibles en http://eur-lex.europa.eu
''^^Como acertadamente sostiene el Profesor ARINO, “Francia y Alemania son, tristemente, los dos paises que han 
puesto en la prâctica mâs trabas a la construcciôn de un mercado ùnico energético en los ùltimos anos; el primero
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Este desequilibrio en el proceso de liberalizaciôn, sumado al interés politico que esta 
ligado a la industria energética, explican actuaciones como las del Gobiemo espanol en la 
concentraciôn estudiada en el présenté apartado. No obstante, es neeesario tener en 
cuenta que alrededor de una operaciôn de estas caracteristicas, existen diversas 
perspectivas. Desde el punto de vista politico, la oferta de E.ON flie interpretada como 
una agresiva intromisiôn de una empresa extranjera en el sector energético nacional, que 
implicaba “perder” la principal empresa espanola de electricidad y ante la que era 
neeesario adoptar una posiciôn defensiva. Para el accionista, era una oferta atractiva 
desde la perspectiva econômica y empresarial, positivamente valorada por el Consejo de 
Administraciôn de ENDESA y, para las autoridades comunitarias, era simplemente, una 
operaciôn de concentraciôn con dimensiôn comunitaria, cuyo trâmite debia ajustarse a la 
normativa comunitaria de competencia y cuya ejecuciôn, debia ser respetada por el 
Gobiemo espanol.
con sus empresas pùblicas -EDF, GDF- y su cerrazôn del mercado; el segundo con sus gigantes integrados y su
dominio sobre las redes eléctricas y gasistas, en régimen de acceso “negociado”. Al mismo tiempo, amparados en la 
libre circulacion de capitales, sus empresas extendfan su presencia por los demâs paises de Europa. Francia 
proclama descaradamente su “patriotismo econômico” y lo practica con toda clase de productos y servicios, desde el 
yogur Danone (al que califica de “simbolo nacional”) hasta Gaz de France o EADS. Alemania tiene un patriotismo 
mâs discreto y silencioso, basado en el capitalismo renano (esa mixtura de industria, banca y poder politico, con un
toque sindical) cuyo mâs estelar ejemplo es E.On-Ruhrgas. En uno y otro mercado ha sido hasta ahora imposible
entrar”. Çfr. ARINO ORTIZ, Gaspar; “Problemas de Competencia en los Sectores Energéticos: ^Campeones 
Nacionales o Mercados?, Working Paper No. 40, pâg. 12, disponible en 
http://www.arinovasociados.com/working.htm
236
En este orden de ideas, podemos aflrmar que en las operaciones de concentraciôn en el 
sector eléctrico europeo, en especial en aquellas en las que interviene una empresa 
extranjera, convergen intereses distintos cuya armonizaciôn no ha resultado del todo fâcil 
para las autoridades comunitarias, teniendo en cuenta su perspectiva de consolidar un 
mercado comùn de la energia"^^^ .
La dificultad de armonizar los intereses politicos de cada pais, los intereses empresariales 
y los intereses de las autoridades comunitarias (identificados con las ventajas asociadas a 
la defensa de la competencia en el sector energético europeo), radica en un problema de 
confianza y de credibilidad en el funcionamiento del mercado interior de la energia y de 
las ventajas del proceso de liberalizaciôn. Por esta razôn, en el desarrollo de este proceso, 
cada Gobiemo busca la protecciôn y el beneficio de sus propios intereses.
En efecto, a nuestro modo de ver, los Estados miembros mantienen su intervenciôn en las 
concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico, porque todavia no existe una 
credibilidad sufîciente respecto a las ventajas derivadas de un mercado energético comùn 
competitivo y abierto; ventajas para los mismos Estados, como por ejemplo, en materia 
de diversifîcaciôn de las fuentes de suministro e inversiones en activos; ventajas para las 
empresas, como por ejemplo, acceso libre y en igualdad de condiciones a nuevos 
mercados, incremento de la efîciencia y, especialmente, ventajas para los usuarios, como
'*** Vid. infra. Apartado 4.4. del tercer capitule. Como bien afïrma LASHERAS, “ ...los procesos europeos de 
liberalizaciôn, en estos ùltimos anos, son el resultado de esta tensiôn entre politica industrial y defensa de 
competencia que ha conducido a estrategias muy diferentes entre los distintos Estados miembros. Un caso extremo 
es el de Francia, cuyo proceso de liberalizaciôn en los mercados eléctricos y de gas se plantea sin alterar la 
estructura desde unas empresas que, ademâs de pùblicas en sus origenes, son monopolios” . Cfr. LASHERAS, 
Miguel Àngel; “La Teoria de la Regulaciôn: Un Panorama”, en: Energia: Del Monopolio al...., ob c i t , pâg. 185- 
186.
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por ejemplo, una mejor calidad del servicio, la libertad de elegir el suministrador que se
489desea, disminucion de precios, etc
Por este motivo, mientras se avanza en el proceso de liberalizaciôn, cada Estado defîende 
sus intereses en materia energética y confunde el desarrollo empresarial del sector con un 
perjudicial nacionalismo energético"^^  ^ que se constituye en uno de los principales 
obstâculos para el desarrollo del mercado comùn. En palabras de LASHERAS: “La 
situaciôn actual puede entenderse como un caso de dilema del prisionero: todos los 
Estados miembros de Europa ganarfan con un mercado interior de la energia 
interconectado y competitivo, pero, a corto plazo, la mejor estrategia de cada Estado 
miembro es aprovecharse de la liberalizaciôn de los demâs y mantener empresas fuertes 
que intenten expandirse en el mercado europeo. El problema es que si todos los Estados
En efecto, para las autoridades comunitarias, “Solo un mercado interior plenamente abierto que permita a 
todos los ciudadanos de la Union elegir libremente a sus suministradores y a todos los suministradores abastecer 
libremente a sus clientes es compatible con las libertades (entre otras, la libre circulacion de mercancias, la 
libertad de establecimiento y la libre prestaciôn de servicios) que el Tratado garantiza a los ciudadanos de la 
Union”. Cfr. Considerando 3, Directiva 2009/72/EC del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 
2009, sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad y por la que se deroga la Directiva 
2003/54/CE, publieada en el DOUE L 211 de 14 de agosto de 2009, pâg. 55- 93. Disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:211:0055:01 :ES:HTML.
El Profesor ARINO utiliza la expresiôn “soberanfaenergética” para referirse a la actitud proteccionista de algunos 
Gobiemos europeos que reclaman la autonomia para “configurar su propio mix energético, contratar su propio 
abastecimiento, hacer su apuesta tecnolôgica, configurar el tipo de empresa que prefiere (pùblica o privada) y définir 
su propia estructura empresarial (oligopôlica o competitiva, con campeon nacional o sin él)”. Cfr. ARINO ORTIZ, 
Gaspar; "Problemas de Competencia en los Sectores Energéticos: ^Campeones Nacionales o . . . .”, ob cit, pâg. 11, 
disponible en htto://www.arinovasociados.com/working.htm
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miembros hacen lo que mâs les interesa a corto plazo, el mercado interior de la energia se
vuelve un objetivo imposible' ,491
Por lo pronto, un primer paso para contribuir al desarrollo del mercado comùn de la 
energia en Europa es insistir en la necesidad de reducir al mâximo posible la intervenciôn 
politica en el procedimiento de concentraciones, para que estos procesos se mantengan 
alejados de intereses coyunturales, que en nada beneflcian al sector, ni a las empresas, ni 
a los consumidores.
3.9. Operaciôn ENEL/ ACCIONA/ ENDESA.
3.9.1. Caracteristicas de la Operaciôn y empresas participantes.
El 31 de mayo de 2007, la Comisiôn recibiô la notiflcaciôn de una operaciôn de 
concentraciôn mediante la cual la empresa energética italiana ENEL'^^  ^ y la empresa 
espanola de promociôn y gestiôn de infraestructuras, ACCIONA^^^, adquirian el control
Cfr. LASHERAS, Miguel Àngel; “La Teoria de la Regulaciôn: Un Panorama”, en: Energia: Del Monopolio 
al...., ob c i t , 186.
Empresa controlada por el Estado italiano, como destacamos en el apartado 3.5.1. del présente capitulo. En el 
momento de la ejecuciôn de esta concentraciôn, ENEL seguia siendo la principal empresa de suministro de 
electricidad en Italia, tanto en el mercado residencial como en el mercado industrial. También operaba en el sector 
eléctrico de paises como Espana, Bulgaria, Rumania, Eslovaquia, Rusia, Francia y en algunos paises de América, 
como México, Guatemala, Costa Rica, Estados Unidos y Canada. Asimismo, ENEL participaba en el mercado 
italiano de aprovisionamiento y suministro de gas natural, para la producciôn de electricidad. En este pais, ENEL era 
el segundo operador en los mercados de distribuciôn y suministro de gas. Fuente: Pagina corporativa de ENEL: 
www.enel.it
Grupo empresarial espanol activo en el sector de la construcciôn (infraestructuras, bienes raices, etc.) y en el 
desarrollo y explotaciôn de energias renovables. Vale la pena destacar que, previamente a la presentaciôn de la OPA 
con ENEL, ACCIONA habia incrementado su participaciôn en ENDESA. Primero, en septiembre de 2006, cuando 
adquiriô el 10% del capital social. Después, en noviembre del mismo ano, adquiriô un 9,63% adicional, hasta
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conjunto de ENDESA"^ "^^ . De acuerdo a los términos de la operaciôn presentados a la 
Comisiôn, esta se llevaria a cabo mediante una OPA conjunta de ENEL y de ACCIONA, 
cuyos principales términos se sustentaban en un acuerdo particular elaborado por las dos
495empresas .
La concentraciôn notifîcada preveia que una vez aprobada, ENEL y ACCIONA 
venderian a la empresa alemana E.ON, determinados activos de ENDESA y de ENEL, 
que se encontraban en Espana, Italia, Francia, Polonia y Turquia"^^ .^ Buena parte de estos 
activos, correspondian a unidades de producciôn de electricidad que ENDESA tenia en
alcanzar una participaciôn del 19,63%. Esta nueva adquisiciôn de acciones estaba incluida en el plan de ACCIONA 
de incrementar su participaciôn en ENDESA hasta el 24,9%; plan que habia autorizado la CNE a comienzos de 
noviembre del 2006. En esta oportunidad, en su calidad de accionista mayoritario, ACCIONA manifestô, que no 
estaba de acuerdo con la OPA de E.ON por considerar que el valor ofrecido (35 euros por acciôn) estaba por debajo 
del valor real y potencial de la empresa. Cuatro meses después, en marzo del 2007, ACCIONA y ENEL informaron 
acerca de la existencia de un acuerdo conjunto de gestiôn compartida de ENDESA, condicionado a que E.ON no 
adquiriese mâs del 50% de su capital social. Vid. Pagina corporativa de ACCIONA: www.acciona.es
Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio de 2007, caso No COMP/M.4685, EN EL/ACCIONA /ENDESA, publieada 
en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/eloiade/isef/case details.cfm?oroc code=2 M 4685
OPA presentada ante la CNMV el 11 de abril de 2007. Esta se formulô por el 100% de las acciones de ENDESA, 
a un precio de 40.16 euros por acciôn, contraprestaciôn que séria pagada en metâlico. Vid. Documente de 
presentaciôn de la OPA de ACCIONA y ENEL sobre ENDESA. Disponible en la pâgina web de la CNMV: 
www.cnmv.es
La venta de estos activos fue acordada conjuntamente por E.ON, ENEL y ACCIONA, el 2 de abril de 2007, con 
la fînalidad de que E.ON retirase la OPA que mantenia sobre ENDESA y dejara la via libre para que prosperase la 
operaciôn de ENEL y ACCIONA. El acuerdo implicaba la compra de E.ON de VIESGO, filial de ENEL en Espana, 
de ENDESA EUROPA, y de las centrales “Los Barrios” y “Tarragona”, pertenecientes a ENDESA, por un valor de 
11.500 millones de euros. Vid. Pâg. 2, Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio de 2007, caso No COMP/M.4685, 
ENEL /  ACCIONA /ENDESA, publieada en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007, pâg. 1 y disponible en 
http://ec.euroDa.eu/competition/eloiade/iseficase details.cfm?proc code=2 M 4685
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aquellos paises y a unidades de producciôn que ENEL ténia en Espana (VIESGO), a
497excepciôn de aquellos que integraban su negocio de energias renovables
De acuerdo a la Comisiôn, la venta de todos estos activos no debia ser analizada en esta 
oportunidad ya que, a la vista del acuerdo existente, ENEL y ACCIONA no adquiririan 
su control. Como expondremos posteriormente, la venta a E.ON de los activos que 
ENDESA tenia en otros paises europeos, flie autorizada por la Comisiôn en una 
operaciôn independiente (E.ON/ENDESA EUROPAA^IESGO)"^^^.
3.9.2. Consideraciones de la Comisiôn.
Una vez establecida la dimensiôn comunitaria de la operaciôn, la definiciôn de los 
mercados de producto afectados, abarco la actividad de producciôn y el mercado 
mayorista de electricidad, el transporte, la distribuciôn y el suministro. No obstante, la 
Comisiôn considerô que no era neeesario définir puntualmente cada uno de estos 
mercados, en razôn a que la operaciôn no despertaba mayores preocupaciones en materia 
de competencia.
En punto a la definiciôn del mercado geogrâfico, con excepciôn del mercado de 
distribuciôn de electricidad, el âmbito geogrâfico de los mercados de producto 
involucrados, era de carâcter nacional. En relaciôn al mercado geogrâfico de la actividad 
de distribuciôn, la autoridad comunitaria considero que, dada su condiciôn de monopolio 
natural, su âmbito era de carâcter local'^^ .^
El acuerdo entre E.ON, ACCIONA y ENEL, también contemplaba la transferencia a ACCIONA de todas las 
actividades de ENDESA en el mercado de energias renovables.
Vid infra. Apartado 3.10 del segundo capitulo.
En efecto, cada una de las empresas que partieipa en este mercado tiene sus propias redes en zonas 
independientes, que no se solapan con las de otras empresas. Vid. Pâg. 4, Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio de
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Como era de esperarse, la Comisiôn rechazô los argumentos de quienes defendian -al 
amparo del MIBEL- el âmbito peninsular de la producciôn de electricidad y el mercado 
mayorista. Para esta autoridad, como se réitéra en este trabajo, este mercado se limita al 
âmbito geogrâfico espanol porque la déficiente capacidad de las redes de interconexiôn 
entre Espana y Portugal, limita las importaciones y exportaciones de electricidad entre los 
dos paises. En consecuencia, esta circunstancia impide considerar el MIBEL como un 
ùnico mercado regional organizado^®^.
En punto a los efectos de la concentraciôn en materia de competencia, el anâlisis debia 
centrarse en los efectos que se producirian en Espana, pais donde Endesa participaba 
activamente. Para esta autoridad, los efectos de la concentraciôn en Portugal, Alemania y 
Grecia -paises donde se solapaban algunas de las actividades de ACCIONA, ENEL y 
ENDESA- no eran de la sufîciente entidad como para ser tenidos en cuenta.
Asi pues, en relaciôn a los efectos que tendria la concentraciôn en la actividad de 
producciôn y en el mercado mayorista de electricidad, la Comisiôn concluyô que la cuota 
conjunta de mercado de las très empresas se encontraria en un rango estimado entre el 
20% y el 30%, una cuota ligeramente superior a la que ténia ENDESA antes de la 
operaciôn^^\ Asi lo considerô la autoridad comunitaria, después de valorar las diversas 
transferencias de activos que se llevarian a cabo después de ejecutarse la concentraciôn.
2007, caso No COMP/M.4685, ENEL /  ACCIONA /ENDESA, publieada en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 
2007 y disponible en http://ec.europa.eu/eompetition/eloiade/isef/case details.cfm?proc code^2 M 4685
'"° Ib id  Pâg. 5.
En efecto, después de la concentraciôn, ENDESA tendria una cuota de mercado situada entre el 20% y el 30%, 
ACCIONA entre el 5% y el 10% y, ENEL, entre el 0% y el 5%. Vid. Pâg. 7, Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio 
de 2007, caso No COMP/M.4685, ENEL /  ACCIONA /ENDESA, publieada en el DOUE C 212 de 11 de septiembre 
de 2007 y disponible en http://ee.europa.eu/competition/eloiade/iseficase details.cfm?proc eode=2 M 4685
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Asi las cosas, en relaciôn a los efectos no coordinados derivados de la concentraciôn, 
terceros intervinientes argumentaron que la operaciôn daria lugar a la desapariciôn de 
ACCIONA como un operador independiente. No obstante, en esta oportunidad, la 
autoridad comunitaria descartô este argumento debido a que, como resultado de la 
concentraciôn, el incremento de la capacidad instalada de ACCIONA era bastante 
reducido y, ademâs, tampoco se presentaba un incremento importante de su cuota de 
mercado, en términos de producciôn^^^.
Por otra parte, ante una eventual desapariciôn de ACCIONA como agente del mercado, 
tampoco se producirian efectos no coordinados, teniendo en cuenta que gracias a la 
concentraciôn, se reforzaria la posiciôn en el mercado de VIESGO, filial de ENEL en 
Espafia y que pasarla a ser controlada por E.ON^^ .^
Otro argumento que descartaba la existencia de efectos no coordinados derivados de la 
concentraciôn, era que -después de su ejecuciôn- otros 
competidores, como IBERDROLA, UNION FENOSA y GAS NATURAL, 
permanecerian activos en este mercado.
En efecto, antes de la concentraciôn, la capacidad instalada de ACCIONA se encontraba entre el 0% y el 5% de 
la capacidad total de parque espanol. Después de la concentraciôn, esta cuota se ubicaria entre el 5% y el 10%. En 
términos de producciôn de electricidad, antes de la concentraciôn, la cuota de ACCIONA también estaba entre el 0% 
y el 5%. Después de la concentraciôn, este indice se mantenia en el mismo rango e, incluso, tendia a reducirse. Vid. 
Pâg. 7, Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio de 2007, caso No COMP/M.4685, ENEL /  ACCIONA /ENDESA, 
publieada en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/eloiade/isef/case details.cfm?proc code=2 M 4685
Después de la concentraciôn, la capacidad de producciôn de VIESGO, aumentaria del 0%-5% al 5%-10%. 
Ademâs, su cuota de mercado, en términos de producciôn, se incrementaria del 0%-5% al 5%-10%. Ibidem.
243
Con fundamento en los argumentos anteriormente expuestos, no era probable que la 
concentraciôn notifîcada generara problemas de competencia en la actividad de 
producciôn de electricidad, ni en el mercado mayorista.
Ahora bien, en punto a los efectos coordinados, terceros intervinientes argumentaban que 
-después de la concentraciôn- se crearia un vinculo estructural entre ENDESA y UNION 
FENOSA, a través de EUFER, empresa controlada conjuntamente por ENEL y UNION 
FENOSA^*.
Las preocupaciones en materia de efectos coordinados, se concretaban en la posibilidad 
de que ENDESA, ACCIONA-ENEL y UNION FENOSA^^^, intercambiaran informaciôn 
y coordinaran su comportamiento, a la vista de que cualquier estrategia competitiva 
tomada por ENEL y ACCIONA, estaria sometida a los intereses de la politica de activos 
de ENDESA. Para la Comisiôn, esta hipôtesis no era viable debido a las siguientes 
razones:
En primer lugar, era poco probable que EUFER dejase de ejercer una presiôn competitiva 
sobre ENDESA, ya que el socio de ENEL en EUFER, esto es, UNION FENOSA, no 
participaba en los benefîcios de ENDESA, por lo tanto, no ténia ningùn incentive para 
dejar de competir con ENDESA. Asimismo, era poco probable que el nuevo nexo entre 
ENDESA y UNION FENOSA, les llevase a coordinar su comportamiento teniendo en 
cuenta que, desde antes de la concentraciôn, ya existlan relaciones entre las dos empresas. 
Por ejemplo, compartian la propiedad y el control de la Central Térmica de Anllares y, 
ademâs, tenian participaciones en otros activos del sector del gas y la electricidad, como
EUFER es una empresa del mereado de produeciôn y suministro al por mayor, 
ùnicamente activa en el régimen especial de produeciôn y con una cuota de mereado entre el 0% y el 5%.
En su condiciôn de empresa que ténia el control conjunto de EUFER, junto con ENEL.
244
por ejemplo, Centrales Nucleares Almaraz-Trillo y la planta de regasifîcaciôn de 
Sagunto.
En segundo lugar, en punto al mercado de producciôn y al mercado mayorista, después 
de la concentraciôn, ENDESA y UNION FENOSA desarrollarian su actividad en un 
entomo mâs competitivo, teniendo en cuenta sus nuevas cuotas de participaciôn 
(ENDESA 20%-30%, UNION FENOSA 10%-20) en relaciôn al lider del mercado, 
IBERDROLA (20% y el 30%)™^
Ahora bien, resultaba positivo que como resultado de la concentraciôn, ENDESA liberase 
una importante cuota de su capacidad de producciôn, en especial, a un competidor 
independiente como era VIESGO/E.ON; empresa que, en aquel momento, no ténia 
plantas nucleares y sus activos de producciôn a gas o ciclos combinados, era bastante 
limitado.
En efecto, como consecuencia del acuerdo entre E.ON, ENEL y ACCIONA, después de 
la concentraciôn, se llevaria a cabo un proceso de desinversiôn de activos de ENDESA a 
favor de VIESGO/E.ON, que comprendia, la planta termoeléctrica "Los Barrios", que 
funcionaba con carbôn; la planta termoeléctrica de “Foix”, que funcionaba con fuel oil y 
la central de ciclo combinado de “Besos 3” ®^^. Para la Comisiôn, era positivo que este 
parque de producciôn fuese liberado a favor de un competidor independiente ya que de
Vid. Pâg. 8, Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio de 2007, caso No COMP/M.4685, ENEL /  ACCIONA 
/ENDESA, publieada en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/eloiade/isef/case details.cfm?proc code=2 M 4685.
Ademâs, E.ON séria benefïeiario de un contrato de suministro de electricidad, de origen nuclear, durante diez 
anos, con una potencia de 450 MW.
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esta manera existiria una mayor competencia entre los productores que participan en este
segmento de la oferta^^ .^
Por ultimo, la autoridad comunitaria tampoco encontre ningùn efecto adverse en materia 
de competencia en los mercados de restricciones técnicas, ni en los mercados de 
distribuciôn y suministro de electricidad. En el mercado de distribuciôn no existia ningùn 
solapamiento de actividades, debido a su carâcter de monopolio natural, que implicaba 
que no existe competencia en la misma zona geogrâfica. En el mercado de suministro, la 
actividad de ENDESA, solamente se solapaba con un ùnico cliente que ACCIONA tenia 
en este mercado, efecto insignificante para la Comisiôn^® .^
3.9.3. Decisiôn de la Comisiôn.
Con fundamento en las razones expuestas anteriormente, la Comisiôn no se opuso a la 
ejecuciôn de la concentraciôn y la declaro compatible con el mercado comùn o con el 
Acuerdo EEA^^ .^
En efecto, la parte mâs baja y mâs larga de la curva de mérite de la oferta estaba constituida por centrales 
termoeléctricas, nucleares y de gas. Era en este segmento de la oferta, donde las desinversiones de ENDESA, tenian 
un efecto positivo en materia de competencia. Por otra parte, la Comisiôn también rechazo la posibilidad de que se 
presentasen efectos coordinados en el âmbito europeo, ya que, como hemos mencionado en el présente trabajo, los 
mercados energéticos todavia son de âmbito nacional. Vid. Pâg. 9, Decisiôn de la Comisiôn de 5 de julio de 2007, 
caso No COMP/M.4685, ENEL / ACCIONA /ENDESA, publieada en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007 y 
disponible en httv://ec.euroDa.eu/comvetition/eloiade/isef/case details.cfm?vroc code=2 M  4685 
Ibidem.
En el âmbito intemo, la OPA fue autorizada - de forma condicionada- por la CNE, el 4 de julio de 2007 y por la 
CNMV, el 25 de julio de 2007. En punto a las condiciones impuestas por la CNE, estas fueron modificadas 
parcialmente por el Ministerio de Industria el 19 de octubre de 2007, como consecuencia de un recurso de alzada 
interpuesto contra algunas de las condiciones de la CNE. No obstante, en diciembre de 2007, la Comisiôn Europea 
decidiô que Espana habia violado el articulo 21 del Reglamento de concentraciones, ya que algunas de las 
condiciones impuestas a ENEL y ACCIONA eran incompatibles con el Derecho comunitario. En consecuencia, la 
Comisiôn solicitô que, antes del 10 de enero de 2008, debian retirarse las condiciones declaradas incompatibles. En
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De esta manera terminé el largo camino de Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn sobre 
ENDESA, que comenzô con la oferta de GAS NATURAL, siguiô con la de E.ON y 
terminé con la de ENEL y ACCIONA. El resultado final de este accidentado proceso lo 
podemos resumir en los siguientes términos:
Uno de los argumentos comunes utilizados por el Gobiemo para manifestar sus réservas 
sobre la OPA de E.ON (y que no fue expresado asi en la oferta de ACCIONA y ENEL) 
era el mantenimiento de ENDESA como empresa espanola, tanto en su parte operativa 
como accionaria. En teoria, la presencia de ACCIONA en la OPA conjunta presentada 
con ENEL, garantizaba la defensa de este interés y, en consecuencia, permitia que el 
Gobiemo se mantuviese neutral al desarrollo de la operaciôn^
particular, estas condiciones eran: a) la obligaciôn de mantener a Endesa como empresa independiente, incluida su 
marca, y su centro de toma de decisiones en Espana, b) la limitaciôn en el coeficiente de servicio de la deuda de 
Endesa, c) la limitaciôn en cuanto a la politica de distribuciôn de los dividendos de Endesa, d) la obligaciôn de que 
algunos de los activos de generaciôn de Endesa compraran ciertas cantidades de carbôn nacional y e) la obligaciôn 
de conservar los activos de los sistemas de electricidad insulares -y no continentales- dentro del grupo de Endesa. 
Vid. Acuerdo de autorizaciôn de la CNE de 4 de julio de 2007, disponible en www.cne.es: Autorizaciôn de la 
CNMV de la OPA de ENEL y ACCIONA sobre ENDESA, de 25 de julio de 2007, disponible en www.cnmv.es e 
informe IP/07/1858 (de 5 de diciembre de 2007) de la Comisiôn Europea, disponible en 
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/07/1858&format=HTML&aged=^l&language=ES&gui 
Language^es
Existe abundante informaciôn en relaciôn a la actitud del Gobiemo frente a la OPA de E.ON y trente a la OPA 
de ACCIONA y ENEL. Por ejemplo, en relaciôn a su oposiciôn frente a la OPA de E.ON, destacamos: “En una 
reuniôn celebrada por la tarde en Moncloa, Zapatero expresô a Bemotat el rechazo del Gobiemo espanol a la opa, 
alegando que las empresas de sectores estratégicos deben estar en manos espanolas. En esta Ifnea, el secretario 
de Comunicaciôn, Femando Moraleda habia declarado antes que 'el Gobiemo va a seguir siendo respetuoso con 
las reglas del mercado, pero tiene la convicciôn de que en un sector estratégico conviene a los intereses générales 
de Espana tener una empresa matriz espanola”. El resaltado es nuestro. Vid. Periôdico Cinco Dias, 22 de febrero 
de 2006, disponible en http://www.cincodias.com/articulo/empresas/Zapatero-rechaza-contraopa-alemana-Eon- 
Endesa/20060222cdscdiemp 1 /cdsemp/: Y en relaciôn con el incremento de la participaciôn de ACCIONA en 
ENDESA: “El Ministro de Industria, Turismo y Comercio, Joan Clos, asegurô hoy que la llamada "soluciôn
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Pues bien, como era prévisible, después de ejecutada la OPA, los intereses empresariales 
han prevalecido sobre la defensa de ENDESA como empresa espanola y, en 
consecuencia, ACCIONA ha salido de ENDESA con buena parte del negocio de energias 
renovales, dejando a ENEL el control y la propiedad -casi absoluta- de la empresa.
En efecto, en junio de 2009, ACCIONA le vendiô a ENEL, su porcentaje total de 
participaciôn en ENDESA, que representaba el 25,01%, por un valor de 9.627 millones 
de euros. De esta manera, ENEL aumentô su participaciôn en ENDESA hasta el 92% y 
obtuvo su control sin restricciones. No obstante, para llegar a adquirir esta participaciôn, 
ENEL debiô venderle a ACCIONA activos de producciôn hidricos y eôlicos de ENDESA 
-ubicados en Espana y Portugal-, que sumaban una capacidad de producciôn de 1.946 
MW. La venta de estos activos era una de las principales condiciones impuestas por 
ACCIONA para salir de ENDESA.
De esta manera, dos anos después de la OPA, ambas partes alcanzaron las metas que se 
proponian desde la perspectiva de sus respectives négociés: ACCIONA se convirtiô en el 
segundo grupo mundial de energias renovables, recibiô un importante dividende por su 
participaciôn en E N D E S A ^y, ademâs, con el dinero de la venta de su participaciôn en
espanola" tiene "mâs probabilidades" de salir adelante en Endesa que la opciôn representada por E.ON, ya que, 
dijo, es "muy dificil" alcanzar la mayoria necesaria para levantar los blindajes estatutarios. Clos senalô, en 
declaraciones a la cadena SER, que "probablemente se vaya a una determinada forma de pacto"...” . Vid. 
www.energiadiario.com, 27 de febrero de 2007, disponible en
http://www.energiadiario.com/publicacion/spip.php7articlel579
En efecto, en marzo de 2009, très meses antes de su salida de ENDESA, ACCIONA recibiô un dividende de 
1.560 millones de euros.
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la empresa, redujo drâsticamente su deuda^^ .^ Por su parte, ENEL, a pesar de su 
condiciôn de empresa pùblica extranjera, pasô a tener el control absoluto de ENDESA.
Desde el punto de vista de la competencia en el mercado espanol de producciôn de 
electricidad, merece la pena destacar que gracias a la importante desinversiôn de los 
activos de ENDESA, fue posible reducir la concentraciôn de este mercado. A su vez, se 
permitiô la entrada de E.ON en el mercado, como un operador independiente y con una 
importante cuota de participaciôn, gracias a los activos recibidos de ENDESA y a la 
posiciôn en el sector que ténia VIESGO^
3.10. Operaciôn E.ON/ENDESA EUROPA/VIESGO.
3.10.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 19 de mayo de 2008, la Comisiôn recibiô la notiflcaciôn de una operaciôn de 
concentraciôn^m ediante la cual la empresa alemana E.ON A.G. (en adelante E.ON),
Como précisa el diario Expansion, “La venta de su participaciôn en Endesa, permitiô a Acciona, al cierre del 
ejercicio 2009, reducir en mâs de la mitad la deuda financiera, hasta los 7.265 millones de euros, y triplicar su 
beneficio, hasta los 1.263 millones....”. Cfr. DIARIO EXPANSION, 25 de febrero de 2010, disponible en 
http://vyww.expansion.eom/2010/02/25/empresas/construccion/1267084330.html
Asimismo, en beneficio de la competencia en el mercado de producciôn de electricidad, merece la pena destacar 
la nueva posiciôn que ACCIONA ha adquirido en este mercado, en particular, después de recibir los activos de 
energias renovables de ENDESA. En este sentido, en diciembre de 2009, la potencia de ACCIONA era de 5.624 
MW; 4.968 MW en régimen especial y 657 MW en régimen ordinario. Fuente: Pagina web corporativa de Acciona- 
Energfa, disponible en http://www.acciona-enereia.es/default.asp?x=00020215
Decisiôn de la Comisiôn de 19 de junio de 2008, caso No COMP/M.5170, E.O N /END ESA EUROPA /  VIESGO, 
publicado en el DOUE C 237 de 16 de septiembre de 2008, pâg. 1/1 y disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/Notice.do?val=478873:cs&lang=en&list=474670:cs.474435:cs.474269:cs.473584:cs.473342:cs.47283 
6:cs.480015:cs.478873:cs.474379:cs.472195:cs.&pos=8&page=5&nbl^785&pgs=10&hwords=E.ON~&checktexte 
=checkbox&visu==#texte. Esta fue la segunda Decisiôn de la Comisiôn en este caso, debido a cambios notificados 
por las partes en materia de los activos involucrados en la operaciôn. La autoridad comunitaria ya se habia
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adquiria el control exclusivo de la empresa Endesa Europa, S.L (en adelante Endesa 
Europa), determinados activos y derechos de Endesa S.A. (en adelante Endesa Espana^^^ ) 
y la empresa subsidiaria de ENEL S.p.A en Espana, conocida como VIESGO.
Endesa Europa era una empresa perteneciente al grupo Endesa, que fue creada en el ano 
2000 para expandir la presencia de Endesa en el mercado energético Europeo. En el ano 
2007, Endesa Europa tenia presencia en paises como Francia, Italia, Polonia y Turquia.
VIESGO, como ya hemos visto^^ ,^ era una empresa perteneciente al grupo energético 
italiano ENEL, que desarrollaba sus actividades -principalmente- en el norte de Espana, 
en los sectores de producciôn, distribuciôn y suministro de electricidad.
Esta operaciôn se materializô mediante la compra de acciones y activos, como 
consecuencia de los acuerdos alcanzados por las empresas E.ON, ENEL y ACCIONA, en 
el proceso de concentraciôn ENEL/ACCIONA/ENDESA, estudiada anteriormente.
3.10.2. Consideraciones de la Comisiôn.
pronunciado inicialmente y con el mismo criterio, mediante una Decision del 6 de agosto del 2007, caso 
COMP/M.4672, E.O N /EN D ESA EUROPA /  VIESGO, publieada en el DOUE C 212, de 11 de septiembre de 2007, 
pâg. 1 y disponible en http://eur-
lex.europa.eu/Notice.do?val=455317:cs&lang=en&list=455319:cs.455317:cs.455236:cs.451996:cs.450265:cs.&pos 
-2&page=l&nbl=5&pgs=10&hwords=E.ON~Endesa~&checktexte=checkbox&visu=#texte
Como ya lo hemos mencionado, los activos de Endesa Espana que serian adquiridos por E.ON eran la planta de 
producciôn de electricidad de Tarragona y de Los Barrios. Estos dos activos, sumados a la adquisiciôn de control 
sobre VIESGO, convertfan a E.ON en la cuarta empresa energética de Espana. Vid. Pagina Corporativa de E.ON 
Espana: http://www.eon-espana.com/cms/es/421 .isp
Vid supra. Apartado 3.5. del segundo capitulo, opQXdiCXQXv ENEL/VIESGO.
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Una vez establecida la dimension comunitaria de la operaciôn, la definiciôn de los 
mercados de producto involucrados en la operaciôn abarcô el mercado de producciôn y 
suministro de electricidad al por mayor, el mercado de transmisiôn de electricidad, el 
mercado de distribuciôn y el suministro de electricidad al por menor^^^.
En punto a los mercados geograflcos de referencia, las partes coincidian con el criterio de 
la Comisiôn, otorgando alcance nacional a la mayoria de los mercados de producto 
afectados. No obstante, al igual que en la operaciôn estudiada en el apartado anterior, en 
este caso la autoridad comunitaria considerô que no era neeesario delimitar puntualmente 
estos mercados al no plantear problemas de competencia^
Ahora bien, esta concentraciôn produciria solapamientos en los mercados de generaciôn 
de electricidad y suministro al por mayor en Espafia, de generaciôn de electricidad y 
suministro al por mayor en Polonia, de suministro al por mayor y al por menor en Italia y
En el caso del suministro de electricidad al por menor, la Comisiôn segmentô este mercado en dos, el primero de 
ellos el mercado de grandes clientes industriales conectados a la red de alta tensiôn y el segundo, el mercado de 
pequenos clientes industriales, comerciales y domésticos conectados a la red de baja tensiôn. Vid. Apartado 9, 
Decisiôn de la Comisiôn de 19 de junio de 2008, caso No COMP/M.5170, E .O N /E N D E SA  EUROPA /  VIESGO, 




Vid. Apartados 10 a 12, Decisiôn de la Comisiôn de 19 de junio de 2008, caso No COMP/M.5170, E.ON /  






de suministro a grandes clientes industriales en Francia^^®. También se presentaban 
relaciones verticales entre las partes, en las actividades de gas y electricidad, en Francia, 
Italia y Polonia.
Respecto al mercado de generaciôn de electricidad en Espana, la posiciôn que E.ON 
tendria en este mercado después de concretarse esta operaciôn no generaba ningùn efecto 
anticompetitivo, teniendo présente que su cuota de mercado aun se encontraba lejos de 
los principales operadores como Iberdrola y Endesa (que -a la sazôn- ténia una cuota de 
mercado del 23,6%). Ademâs, esta operaciôn favoreceria la reducciôn de los niveles de 
concentraciôn del mercado, especialmente tratândose de los dos operadores dominantes 
anteriormente mencionados.
En relaciôn a los mercados de generaciôn de electricidad y venta al por mayor en Polonia, 
la cuota de mercado que E.ON y Endesa tenian era demasiado reducida como para que la 
operaciôn generase problemas de competencia. En efecto, segùn las estimaciones de la 
Comisiôn, la cuota de mercado que E.ON poseia, a través de sus filiales E.ON Sverige y 
E.ON Edis, no representaba mâs del 1% del total de la capacidad instalada; cuota de 
mercado similar a la que ténia Endesa Europa. En el sector de la venta al por mayor, 
ambas empresas tenian una cuota de mercado que oscilaba entre el 0 y el 5%^^\
En el sentido de que existiria una presencia simultânea de las partes en un mismo mercado relevante. Vid. 
CREUS CARRERAS, Antonio, AMADOR PENATE, Olivia y FEREZ OLMO, Gerard; "Côdigo de Derecho de la 
Competencia” , Editorial La Ley, Madrid, 2006, pâg. 1090.
Vid. Apartados 20, 21 y 22, Decisiôn de la Comisiôn de 6 de agosto de 2007, caso COMP/M.4672, E.O N /  
ENDESA EUROPA /  VIESGO, publicado en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007, pâg. 1 y disponible en 
http://eur-
lex.europa.eu/Notice.do?val=455317:cs&lang^en&list=455319:cs.455317:cs.455236:cs.451996:cs.450265:cs.&pos 
=2&page= 1 &nbl^5&pgs= 10&hwords=E.ON~Endesa~&checktexte=checkbox&visu=#texte
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Respecto al mercado mayorista de electricidad en Italia, Endesa Europa ténia una cuota 
de mercado que oscilaba entre el 5 y el 10%, mientras que la cuota de mercado de 
E.ON^^  ^ se encontraba entre el 0 y el 5%. Asi las cosas, no era prévisible la existencia de 
efectos anticompetitivos en el mercado nacional o en alguna de las regiones en que la 
Comisiôn habia segmentado este mercado en Italia (Norte, Macro-Sur, Macro-Sicilia y 
Cerdena).
Ahora bien, en Italia, Endesa Europa participaba en el suministro al por menor de grandes 
clientes y ténia una cuota de mercado ente el 0 y el 5%. Por su parte, la cuota de E.ON 
era inferior a la de Endesa. De tal modo, entre las dos empresas, tomando en 
consideraciôn el mercado de suministro a clientes industriales y a pequenos 
consumidores, la cuota de mercado no excedia del 5%^^ .^
En el suministro al por menor de electricidad a grandes clientes industriales en Francia, la 
cuota de mercado que ambas partes tenian oscilaba entre el 0 y el 5%, por lo que tampoco 
existian preocupaciones en materia de efectos anticompetitivos derivados de la 
concentraciôn^^'^.
E.ON participaba en este mercado, fundamentalmente, mediante importaciones de electricidad a través de la 
frontera del norte de Italia o a través de la compra de electricidad a vendedores mayoristas o a productores. Vid. 
Apartado 23, Deeisiôn de la Comisiôn de 6 de agosto de 2007, caso COMP/M.4672, E .O N /EN D ESA EUROPA /  
VIESGO, publicado en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007, pâg. 1 y disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/Notice.do?val=455317:cs&lane=en&listM55319:es.455317:es.455236:es.451996:cs.450265 :es.&pos 
=2&page=l& nbl-5& pgs-10& hwords-E.ON~Endesa~& ehecktexte-eheekbox& visu^exte
Vid. Apartado 24, Decisiôn de la Comisiôn de 6 de agosto de 2007, easo COMP/M.4672, E .O N /E N D E SA  
EUROPA /  VIESGO, publicado en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007, pâg. 1 y disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/Notice.do?val=455317:cs&lang=en&list=455319:cs.455317:cs.455236:cs.451996:cs.450265:cs.&pos 
=2&page= 1 &nbl=5&pgs= 10&hwords=E.ON~Endesa~&checktexte=checkbox«fevisu=#texte
Respecto a las relaciones verticales entre las partes, en los mercados de Francia, Italia y Polonia, las cuotas de 
mercado de E.ON eran tan insignificantes en los sectores del gas y la electricidad (entre el 0 y el 5%), que tampoco 
provocaban preocupaciones en materia de competeneia. Vid. Apartado 29, Decisiôn de la Comisiôn de 6 de agosto
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3.10.3. Decisiôn de la Comisiôn.
Por las razones anteriormente expuestas, la Comisiôn decidiô no oponerse a la operaciôn 
notifîcada y la declarô compatible con el mercado comùn y con el Acuerdo EEE.
4. Caracteristicas del control de concentraciones en el sector eléctrico comunitario.
4.1. Separaciôn de las actividades del sector en mercados independientes.
Desde una perspectiva general, los sectores que conforman el sector energético, en 
particular el servicio de electricidad y de gas, se caracterizan por determinadas 
particularidades, que anaden un ingrediente de complejidad adicional a la evaluaciôn de 
una operaciôn de concentraciôn entre empresas vinculadas a estos sectores.
Entre estas particularidades cabe destacar^^^:
• El nùmero reducido de operadores en el mercado.
de 2007, caso COMP/M.4672, E .O N /E N D E SA  EUROPA /  VIESGO, publicado en el DOUE C 212 de 11 de 
septiembre de 2007, pâg. 1 y disponible en http://eur-
lex.europa.eu/Notice.do?val^455317:cs&lang^en&list=455319:cs.455317:cs.455236:cs.451996:cs.450265:cs.&pos 
-2& page= 1 &nbl=5&pgs= 10&hwords=E.ON~Endesa~&checktexte=checkbox&visu=#texte
Vid. CHILD, Graham y BELLAMY, Christopher; ob cit, pâg. 1099; GARAYAR, Emiliano; “Competencia en los 
Mercados de la Energia”; en: Tratado de Derecho de la Competencia, Editorial Bosch, Tomo 3, Barcelona, 2005, 
pâg. 1469; ARINO, Gaspar y LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia; Derecho de la Competencia en...., 
ob cit, pâg. 209.
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• La presencia de barreras de entrada para los nuevos competidores.
• El alto grado de integraciôn vertical de las empresas.
• La estandarizaciôn del servicio.
• La existencia histôrica de areas geogrâficas de suministro exclusivo.
• La condiciôn de ser mercados artifîcialmente recreados por la regulaciôn.
• La tendencia a la protecciôn e intervenciôn gubemamental.
• La condiciôn de industria de red, con altos costos y donde la infraestructura de 
transporte necesariamente opera bajo un modelo de monopolio natural.
A estas particularidades, se suman la complejidad técnica y operativa del sector, que 
diflere de un pais a otro. En este sentido, por ejemplo, tratândose del mercado de 
producciôn de electricidad, las fuentes de producciôn varian, dependiendo de 
circunstancias como la riqueza del pais en materia de recursos naturales, el grado de 
desarrollo tecnolôgico, el impulso a las fuentes altemativas de producciôn eléctrica, 
etc'“ .
Si se tiene en cuenta la producciôn de electricidad en el interior de los 27 paises miembros de la Uniôn Europea, 
la principal fuente de generaciôn de electricidad en el ano 2005 fue la energia nuclear con una cuota de mercado del 
30%, seguida por la electricidad térmica a gas (20%) y a carbôn (19%). En materia de energias renovables, la 
energia hidroeléctrica abarcaba el 10% del mercado de producciôn y, en general, todas las energias altemativas 
sumaban un 14% del mercado de producciôn de electricidad. Ahora bien, estos indicadores hacen referencia a los 27 
paises miembros de la UE en su conjunto, pero en eada uno de ellos el abanico de sistemas de producciôn de 
electricidad y su cuota porcentual en el total, es diferente y responde, como ya se mencionô, a las particularidades 
propias de cada mercado local. Vid. EUROSTAT; "Europe in Figures, Eurostat Yearbook 2008”, Oficina de 
Publicaciones Oficiales de las Comunidades Europeas, Luxemburgo, 2008, pâg. 442.
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Por estas razones, la definiciôn del mercado geogrâfico y del mercado de producto -en 
una operaciôn de concentraciôn con dimensiôn comunitaria- en el sector eléctrico, ha 
sido una tarea compleja para la Comisiôn, especialmente a la hora de establecer criterios 
puntuales en materia de definiciôn de los mercados de producto afectados.
En efecto, la complejidad técnica de los mercados eléctricos, sus particularidades en cada 
pais y su condiciôn de mercado en transiciôn^^^, han llevado a que la Comisiôn - 
necesariamente- disponga de margen de discrecionalidad a la hora de définir, segùn 
circunstancias de modo, tiempo y lugar, el mercado de producto y el mercado geogrâfico 
de una concentraciôn en el sector eléctrico europeo.
En primer lugar, hay que tener présente que la electricidad, el gas y el petrôleo, como 
productos pertenecientes al sector energético, tienen cada uno sus caracteristicas propias 
y constituyen mercados independientes. Esta consideraciôn ha sido puesta de manifiesto 
por la Comisiôn, haciendo hincapié en las diferencias existentes en materia de 
producciôn, almacenamiento, transporte, consumo, etc^^ .^
connotaciôn de mercados en transiciôn proviene con acierto de ARINO y LOPEZ DE CASTRO, al predicar 
esta caracteristica del sector energético y de las telecomunicaciones, una vez que se produce la apertura de estos dos 
mercados a la competencia. A nuestro entender, en la actualidad, el carâcter dinâmico de estos mercados es 
impulsado por los progresos del proceso de liberalizaciôn y, aun mas, por los esfuerzos de las autoridades 
comunitarias dirigidos a consolidar un mercado comùn de la energia. Vid. ARINO, Gaspar y LOPEZ DE CASTRO 
GARCIA MORATO, Lucia; Derecho de la Competencia en...., ob cit, pâg. 209.
La Comisiôn determinô que la electricidad y el gas eran mercados relevantes diferentes en la Decisiôn 
Tractebel/Distrigaz (Decisiôn de la Comisiôn de 1 de septiembre de 1994, caso IV/M.493, publieada en el DOUE C 
249 de 7 de septiembre de 1994, pâg. 3); ulteriormente, en el caso EDF/Edison-ISE (Decisiôn de la Comisiôn de 8 
de junio de 1995, caso IV/M.568, publieada en el DOUE C 241 de 16 de septiembre de 1995, pâg. 4) y lo ratified 
posteriormente en los apartados 19, 20 y 21 de la Decisiôn Neste/IVO  (Decisiôn de la Comisiôn de 2 de junio de 
1998, caso No IV/931 , Neste/IVO, publieada en el DOUE C 218 de 14 de julio de 1998, pâg. 4) en los siguientes
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En segundo lugar, una vez establecida la diferenciaciôn entre el mercado del gas y la 
electricidad, tratândose de este ultimo sector, la Comisiôn ha identificado, gracias a la 
experiencia obtenida en sus resoluciones^^^, cinco mercados de producto diferenciados; a 
saber:
-El mercado de producciôn.
-El transporte.
-La distribuciôn.
-El suministro de electricidad al por menor.
-La venta al por mayor de electricidad.
términos: “La Comisiôn concluyo que desde el punto de vista de la demanda, la electricidad se caracteriza por su 
universalidad de usos. Es posible distinguir entre los usos exclusivos (como la iluminaciôn y la utilizaciôn de la 
electricidad para obtener reacciones quimicas) y los usos para los cuales existe una sustituibilidad potencial, desde
un punto de vista técnico, con otras fuentes de energia (como la tracciôn y la producciôn de calor) Desde el punto
de vista del suministro, cada fuente de energia présenta algunos requisitos diferentes en los que respecta a la 
producciôn, almacenamiento y transporte. Esto diferencia a la electricidad del gas natural, y los diferencia de otras
fuentes de energia Sobre la base de loa anteriormente expuesto, puede concluirse que existen mercados
relevantes diferentes en el gas natural y en la electricidad”. Decisiones disponibles en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
Como en la Decisiôn de la Comisiôn de 27 de enero de 1999, caso N° IV/M.1346, EdF/London Electricity, 
publieada en el DOUE C 092 de 1 de abril de 1999, pâg. 10; Decisiôn de la Comisiôn de 19 de julio de 1990, caso 
IV/M.1606, EdF/South Western Electricity, publieada en el DOUE C 248 de 1 de septiembre de 1999, pâg. 9; 
Decisiôn de la Comisiôn de 16 de diciembre de 1999, caso COMP/M.1673, VEBA/VIAG, publieada en el DOUE L 
188 de 10 de julio de 2001, pâg. 1 -52.
257
Ademâs, la autoridad comunitaria ha identifîcado la existencia de sub-mercados 
independientes en el interior de algunos de les cinco grandes mercados mencionados 
anteriormente; como, por ejemplo, en el caso de el suministro de electricidad al por 
menor, les sub-mercados de suministro de electricidad a grandes consumidores (clientes 
industriales) y el suministro a pequenos consumidores (clientes domésticos o 
residenciales)^^^.
También, en el caso de la producciôn de electricidad, es posible identificar sub-mercados, 
si se tienen en cuenta las diferentes modalidades de producciôn de electricidad existentes, 
producciôn de electricidad a gas, a carbôn, con ciclos combinados, hidroeléctrica, 
nuclear, etc. Cualquiera de estos sub-sectores podrian constituir un mercado afectado por 
una concentraciôn y, en consecuencia, ser objeto de evaluaciôn por parte de la Comisiôn.
Ahora bien, este ha sido un proceso dinâmico en el que la autoridad comunitaria, 
teniendo présenté su margen de discrecionalidad, ha ido puntualizando o anadiendo 
conceptos, criterios, fundamentos, etc., a sus defîniciones, segùn las circunstancias del 
momento^^*.
Vid. Considerando 32, Decision de la Comisiôn de 9 de diciembre de 2004, asunto COMP/M.3440, 




Muestra de esta evoluciôn, es la reciente identificaciôn como mercados de producto afectados por 
concentraciones en el sector eléctrico, el comercio de derechos de emisiôn de gases con efecto invemadero y los 
productos financieros derivados del comercio de electricidad. Sectores novedosos que aparecen, respectivamente, 
gracias a la creaciôn de mercados artificiales que penalizan econômicamente la contaminaciôn ambiental y al 
desarrollo de avanzados instrumentos financieros en tomo a la energia eléctrica como objeto de novedosas 
transacciones comerciales. Vid. Decision de la Comisiôn de 25 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, 
IBERDROLA /  SCOTTISHPOWER, publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
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En tercer lugar, hay que tener présenté que la discrecionalidad de la Comisiôn a la hora 
de identificar los mercados de producto involucrados en una concentraciôn en el sector 
eléctrico, también le permite adoptar posiciones en las que no define concretamente los 
mercados afectados debido a la inexistencia de problemas de competencia derivados de la 
operaciôn^ ^^ .
En punto a la delimitaciôn del mercado geogrâfico en operaciones de concentraciôn con 
dimensiôn comunitaria en el sector eléctrico europeo, entendemos que, actualmente, esta 
delimitaciôn se circunscribe al territorio de cada pais, es decir, que el mercado geogrâfico 
en este tipo de concentraciones es de carâcter nacional.
No obstante, en un reciente pronunciamiento, la Comisiôn ha dejado abierta la 
posibilidad de que, en un futuro, considéré un âmbito geogrâfico de mayores 
dimensiones^^^ tratândose del mercado de venta de electricidad al por mayor. Como ya 
hemos indicado anteriormente, esta consideraciôn responde a los progresos que las 
autoridades comunitarias han logrado en materia de fortalecimiento de las conexiones 
intemacionales de electricidad, a la intenciôn de armonizar el proceso de liberalizaciôn
Vid. Decision de la Comisiôn de 6 de agosto de 2007, caso COMP/M.4672, E.ON /  ENDESA EUROPA /  
VIESGO, publicado en el DOUE C 212 de 11 de septiembre de 2007, pâg. 1, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/Notice.do?val=455317:cs&lang-en&list^455319:cs.455317:cs.455236:cs.451996:cs.450265:cs.&pos 
-2&page=l&nbl=5&pgs=10&hwords=E.ON~Endesa~&checktexte=checkbox&visu=#texte y Decisiôn de la 
Comisiôn de 25 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /SCOTTISHPOWER, publicada en el DOUE 
C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 25 de marzo de 2007, caso COMP/M.4517, IBERDROLA /  SCOTTISHPOWER, 
publicada en el DOUE C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517 20070326 20310 en.pdf
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del sector eléctrico en los diferentes paises de la UE y a la apuesta por el funcionamiento 
de los mercados régionales de la electricidad en Europa, como paso previo a un Mercado
.  534comun .
Cabe concluir que, en materia de concentraciones empresariales en el sector eléctrico 
europeo, los factores que definen el contenido y alcance de los diferentes mercados de 
este servicio, difîeren en uno u otro caso y en uno u otro Estado miembro. Asi pues, la 
ausencia de un criterio preciso que determine el mercado afectado por una concentraciôn 
y su alcance, obedece a la necesaria consideraciôn de circunstancias como la legislaciôn 
de cada pais, la estructura de su mercado eléctrico, el abanico de servicios ofrecidos por 
los competidores, las condiciones econômicas, las perspectivas de evoluciôn del sector, la 
capacidad de sus interconexiones intemacionales, la participaciôn en mercados 
régionales, etc.
4.2. El fomento de la competencia en el marco de un mercado ünico de la energia.
La evaluaciôn de la Comisiôn Europea sobre las concentraciones empresariales que se 
ejecutan en el sector eléctrico europeo, toma en consideraciôn el fomento de la 
competencia en el mercado energético, bien sea en el mercado del gas, de la electricidad 
o en ambos mercados de forma simultânea, teniendo en cuenta la formaciôn de empresas 
multiutility.
Mercados régionales como el NordPool que integra los mercados eléctricos de Dinamarea, Suecia, Finlandia y 
Noruega; como el BETTA que integra los mercados de Inglaterra, Eseocia y Gales; el mercado regional del 
BENELUX que integra los mercados eléctricos de Bélgica, Holanda y Luxemburgo, y el MIBEL, que integra los 
mercados eléctricos de Espana y Portugal. Vid. ATIENZA SERNA, Luis; “Integraciôn Regional y  acuerdos de 
Asociaciôn: Experiencias de Integraciôn ”. Presentaciôn expuesta en el I Congreso Euroamericano de la Energia, 
Madrid, 11 de octubre de 2005 y disponible en
http://www.unesa.es/congreso euroamericano/nonencias/luis atienza sema.ndf
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Este criterio encuentra su fundamento en el apoyo que la autoridad comunitaria desea 
conferir a este tipo de operaciones, como mecanismo util para impulsar el proceso de 
liberalizaciôn del sector en Europa^^^, porque reconoce las ventajas que tienen las 
concentraciones empresariales, como herramienta de entrada a nuevos mercados 
energéticos.
En efecto, las empresas que operan en estos mercados consideran las operaciones de 
concentraciôn como el mejor mecanismo para entrar directamente en un mercado
Después de un période previo (1990- 1991) en el que se dieron los primeros pasos en materia de liberalizaciôn, 
fue en 1996 cuando comenzô formalmente el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico europeo, gracias a la 
aprobaciôn de la Directiva 96/92 que establecfa los principios y reglas que los paises miembros de la UE debian 
adoptar en su legislaciôn interna tendientes a abrir sus mercados a la competencia y asi sentar las bases de un futuro 
mercado comùn de la electricidad en el continente. Este primer paquete de medidas pretendia reestructurar los 
sistemas eléctricos nacionales, caracterizados por su estructura verticalmente integrada, en régimen de monopolio y 
en algunos casos, divididos en areas de servicio exclusivo. En este sentido, mediante esta Directiva, se introducia un 
modelo de competencia en aquellas actividades donde fuese posible, es decir, tratândose del sector eléctrico, en el 
sector de la producciôn de electricidad, el suministro y la comercializaciôn. Después de ocho anos de haberse 
implementado el primer paquete de liberalizaciôn, la Comisiôn aprobô una segunda normativa de apertura del sector 
energético. En efecto, en materia de electricidad, se aprobô la Directiva 2003/54, de 26 de junio de 2003 que, entre 
otras medidas, exigiô la independencia juridica, funcional y decisoria de los gestores de las redes de transmisiôn y 
distribuciôn trente a los propietarios de la red. En la misma se fijô el 1 de julio de 2007 como fecha a partir de la 
cual cualquier tipo de usuario podria elegir libremente su suministrador y obligô a los operadores de las redes de 
transmisiôn y distribuciôn a garantizar el acceso a sus redes mediante un esquema regulado y no negociado. Vid. DE
LA CRUZ FERRER, Juan; “El Mercado Interior de la Electricidad ”, ob cit, pâg. 33-45; DIAZ LEMA, José
Manuel; “La Liberalizaciôn de las Redes de Gas y Electricidad”; en: Derecho de la Energia, Editorial La Ley, 
Madrid, 2006, pâg. 88 y MUNS ALBUIXECH, Juaquim; "Lecturas de Integraciôn Econômica. La Uniôn 
Europea”, Tercera Ediciôn, Universitat de Barcelona, Barcelona, 2005, pâg. 392; Directiva 90/377 de 29 de junio de 
1990, publicada en el DOUE L 185 de 17 de julio de 1990, pâg. 16-24; Directiva 90/547 de 29 de octubre de 1990, 
publicada en el DOUE L 313 de 13 de noviembre de 1990, pâg. 30-33; Directiva 91/296 de 31 de mayo de 1991, 
publicada en el DOUE L 147 de 12 de junio de 1991, pâg. 37-40; Directiva 96/92 de 19 de diciembre de 1996, 
publicada en el DOUE L 027 de 30 de enero de 1997 pâg. 20 -29 y Directiva 2003/54, de 26 de junio de 2003, 
publicada en el DOUE L 176 de 15 de julio de 2003, pâg. 37- 56. Normativa disponible en http://eur- 
lex.eurona.eu/RECH naturel.do
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extranjero, sorteando asi las barreras de entrada existentes para los nuevos 
competidores^^^. Estas barreras de entrada, que aùn persisten en muchos paises europeos, 
pueden ser: altos grados de interferencia gubemamental, la existencia de operadores 
dominantes que deflenden contra nuevos competidores su ârea histôrica de suministro, 
los altos costos de las inversiones en infraestructuras, la lealtad de los usuarios a sus 
companias eléctricas tradicionales^^^, los altos costos en los procesos de captaciôn de 
nuevos clientes, etc.
En este orden de ideas, una clara manifestaciôn de la intenciôn de fomentar la 
competencia en estos mercados, ha sido la frecuencia con que la autoridad comunitaria ha 
aprobado concentraciones que -segùn su evaluaciôn inicial- pueden presentar problemas 
de competencia^^^ y que, por lo tanto -ab initio- podrian ser declaradas incompatibles con 
el mercado comùn.
Vid. FAULL, Jonathan y NIKPAY, Ali; ob cit, pâg. 1465.
537 Estâmes de acuerdo con SALERNO, cuando afirma que teniendo en cuenta la sensibilidad que despiertan las 
concentraciones empresariales en el sector energético, en especial cuando interviene una empresa extranjera, esta 
situaciôn podria mejorar si el test de competencia tradicional, se complementara con la opinion de los consumidores 
y se tuviese présente, en el anâlisis de la concentraciôn, esta opiniôn. De hecho, el autor plantea que en algunas 
ocasiones, los usuarios podrian “votar” en contra del operador dominante tradicional para dar la bienvenida a una 
adquisiciôn llevada a cabo por un operador extranjero que offezca menores precios. En suma, el hace un llamado a 
que se atienda la opiniôn de los usuarios al interior del proceso de evaluaciôn de concentraciones de modo que no 
siga existiendo una divergencia entre el régimen de control de concentraciones y las polftieas energéticas nacionales. 
Vid. SALERNO, Francesco Maria; “Current Issues of EU Merger Control in the Energy Sector: a Proposed 
Framework to Foster the Dialogue”, en: European Competition Law Review. Editorial Sweet & Maxwell, Vol. 28, 
entrega 1, enero, 2007, Reino Unido, pâg. 70. Traducciôn propia.
De acuerdo a la reciente Comunicaciôn de la Comisiôn sobre soluciones admisibles, al hablar de problemas de 
competencia en una operaciôn de concentraciôn, se hace referencia a “sérias dudas o a conclusiones preliminares 
de que es probable que la coneentraciôn obstaculice considerablemente la competeneia efectiva en el mercado 
comùn o en una parte sustancial de él, particularmente como consecuencia de la creaciôn o consolidaciôn de una 
posiciôn dominante” . Vid. Comunicaciôn de la Comisiôn, relativa a las soluciones admisibles con arreglo al
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Asi las cosas, la aprobaciôn de este tipo de concentraciones es posible gracias a 
compromises presentados por las partes o a condiciones impuestas por la Comisiôn, que 
resuelven las preocupaciones en materia de competencia, formuladas inicialmente por la 
autoridad comunitaria, y que -en consecuencia- permiten que la concentraciôn sea 
declarada compatible con el mercado comùn.
Un ejemplo de esta circunstancia, se encuentra en la concentraciôn VEBAA^IAG. En esta 
operaciôn, en un principio, la Comisiôn sostuvo que la misma reforzaba posiciones de 
dominio y, en consecuencia, las partes presentaron a la autoridad comunitaria una serie 
de compromises, cuya ejecuciôn contrarrestaba los efectos anticompetitivos de la fusiôn.
Estos compromises fomentaban la competencia en el mercado eléctrico alemân, evitando 
la formaciôn de un duopolio en el sector y favoreciendo la entrada de nuevos 
competidores. Una vez evaluados estos compromises, la autoridad comunitaria estimô 
que eran idôneos para mantener la competencia efectiva en el correspondiente mercado y, 
en consecuencia, aprobô la operaciôn^^^.
Reglamento (CE) no 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004, publicada en el DOUE C 267, de 22 
de octubre de 2008, pâg. 1-27 y disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=GJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF. El resaltado es nuestro.
Situaciôn similar sucediô en la operaciôn EDF/EnBW {Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 7 de febrero de 2001, 
caso COMP/M.1853, EDF/EnBW), en la que la concentraciôn fue aprobada, bajo el requisite de que se cumpliesen 
las propuestas presentadas por EDF a la Comisiôn. Estas propuestas pretendian despejar las preocupaciones que, en 
materia de competencia, habia formulado la Comisiôn en el momento de evaluar la aprobaciôn y consistfan en 
realizar desinversiones en el sector eléctrico local, liberar capacidad de generaciôn, renunciar a derechos de voto, 
etc. También fue necesaria para su aprobaciôn, la presentaciôn de compromises por las partes en la operaciôn 
GRUPO VILLAR MIR/EnBW/HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO {Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 26 de 
septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantàbrico, publicada en 
el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 86-110, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004D0135:EN:HTML
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En este orden de ideas, entre el tipo de compromisos que las partes han propuesto (o que 
la Comisiôn ha impuesto), con el propôsito de que se declare la concentraciôn compatible 
con el mercado comùn, encontramos las siguientes: las subastas de electricidad, las 
desinversiones en el sector (por ejemplo en capacidad de producciôn), la réserva de 
capacidad de conexiones intemacionales, el acceso de terceros a redes e infraestmcturas, 
la prohibiciôn de contratos de exclusiva, moratorias en el desarrollo de nuevas 
infraestructuras, etc.
Estas soluciones o compromisos, generalmente, han sido aplicados en mercados 
eléctricos locales o nacionales, teniendo en cuenta que hasta la actualidad, a la 
producciôn, el transporte, la distribuciôn y el suministro de electricidad, no se les ha 
reconocido una dimensiôn mayor que el âmbito nacional. No obstante, es posible que a 
medio plazo, segùn avance el proceso de liberalizaclôn^"^^, este tipo de medidas también
De acuerdo con DOMINGUEZ PEREZ y GARCIA GALLARDO, la transposiciôn de las Directivas que forman 
el segundo paquete de liberalizaciôn ha presentado los siguientes inconvenientes: la persistencia de precios 
regulados, obstaculizando la entrada de nuevos competidores; la falta de separaciôn juridica y de gestiôn entre los 
sistemas de distribuciôn y transporte de gas y electricidad; el acceso discriminatorio de terceros a las redes; la falta 
de transparencia en las tarifas; los problemas a la hora de elegir libremente el suministrador; el acceso preferencial a 
las redes de transporte para casos de contratos a largo plazo, etc. En este sentido, para la Comisiôn Europea, el tercer 
paquete de apertura del sector eléctrico europeo introduce medidas adecuadas para asegurar el acceso no 
discriminatorio a las redes ya desarrolladas, para separar plenamente los gestores de las redes de transporte (GRT) y 
de las redes de distribuciôn (GRD), para mejorar la regulaciôn del acceso a las redes a nivel nacional y comunitario, 
para reducir el margen existente para la competencia desleal, para reforzar el papel de los reguladores nacionales, 
para coordinar los reguladores a nivel comunitario y facilitar el comercio transffonterizo de electricidad. Vid. 
DOMINGUEZ PEREZ, Dolores y GARCIA GALLARDO, Ramôn; “Liberalizaciôn en Europa de los Mercados de 
Gas y Electricidad”, en: Derecho de los Negocios, Editorial La Ley, ano 17, numéro 188, mayo de 2006, pâg. 45 y 
Comunicaciôn de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, “Perspectivas del Mercado Interior del Gas y  la 
Electricidad”, COM (2006) 0841 final y disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2006:084I:FIN:ES:HTML.
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se adopten en mercados eléctricos integrados, como el Mercado Ibérico de la Energia
541(MIBEL), que esta en pleno desarrollo
A nuestro entender, la aprobaciôn de concentraciones en el sector eléctrico, merced al 
mecanismo de propuestas previsto por la normativa de concentraciones, conocido como 
soluciones aceptables o “aceptable remedies ” ha tenido una relevancia déterminante 
a la hora de encontrar formulas de soluciôn que hagan compatible una concentraciôn 
comunitaria con las condiciones de competencia deseadas por la Comisiôn Europea, en el 
mercado energético afectado por la operaciôn.
Asi las cosas, aunque la consolidaciôn de un mercado energético comùn cada vez mas 
competitive e integrado, no se alcanzarâ exclusivamente a través de las Decisiones de la 
Comisiôn Europea en materia de concentraciones, hay que reconocer que, como 
consecuencia de estas Decisiones, existe claridad acerca de las condiciones de 
competencia deseadas por la autoridad comunitaria en el sector energético europeo.
Para conocer en detalle el desarrollo del Mercado Ibérico de la Energia Vid. VASCONCELOS, Jorge; “La 
Regulaciôn en el Mercado Ibérico”, en: Tratado de Regulaciôn del Sector Eléctrico, Tomo II, Editorial Thomson 
Aranzadi, Navarra, 2009, pâg., 297 y ss.
Aunque la presentaciôn de compromisos por las partes se puede hacer en cualquier fase del procedimiento de 
evaluaciôn de una coneentraciôn, estos cobran verdadera importaneia en la segunda fase, cuando son planteados 
como soluciôn a los problemas concretos de competencia que han sido identificados por la Comisiôn. Vid. ORTIZ 
BLANCO, Luis; MAILLO GONZÀLEZ-ORUS, Jerônimo; IBANEZ COLOMO, Pablo y LAMADRID DE
PABLO, Alfonso; ‘‘Manual de Derecho de  ”, ob cit, pâg. 330; considerando 30, apartado 2 del articulo 6 y
apartado 2 del articulo 8, del Reglamento (CE) 139/2004 y la Comunicaciôn de la Comisiôn, relativa a las 
soluciones admisibles con arreglo al Reglamento (CE) no 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004, 
publicada en el DOUE C 267, de 22 de octubre de 2008, pâg. 1-27 y disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF.
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Estas condiciones de competencia deseables se dirigen, entre otras, a minimizar los 
efectos de barreras de entrada asi como a fomentar las condiciones adecuadas para los 
intercambios intemacionales de electricidad. Al mismo tiempo, se pretende que exista 
una mayor transparencia en el sector, que se reduzcan las estructuras industriales 
altamente concentradas, que se garantice el acceso de terceros a las redes e 
infraestmcturas, que se refuercen las redes de interconexiôn intemacional y que el 
usuario tenga libertad practica en la selecciôn del suministrador y conozca las ventajas 
del proceso de liberalizaciôn.
4.3. La prevenciôn de la formaciôn de estructuras industriales anticompetitivas en 
los mercados de la industria eléctrica.
La evaluaciôn de las concentraciones empresariales en el sector eléctrico comunitario, ha 
estado orientada por el propôsito de mantener una estmctura de mercado que permita 
unas condiciones de competencia aceptables, teniendo en cuenta que estos mercados son 
artifîcialmente recreados y que la estmctura industrial del sector del gas y la electricidad 
tiende a caracterizarse por la existencia de escasas empresas de grandes dimensiones, que 
compiten en el mercado^"^ .^
En este sentido, en estas operaciones, el criterio general de la Comisiôn Europea ha sido 
evitar que, como consecuencia de estas concentraciones, se formen estmcturas
Esta estructura industrial se conoce como estructura concentrada o estructura industrial concentrada. Tal 
denominaciôn se debe a la existencia, en determinado sector econômico, de escasas empresas competidoras que -en 
consecuencia- tienen la capacidad para fïjar, en mayor o en menor grado, los precios de sus productos en el 
mercado. Esta capacidad para fïjar los precios se conoce como poder monopolistico, y cuanto mas concentrado sea 
un mercado, mayor sera la capacidad de ejercer este poder por parte de las empresas competidoras existentes. Vid. 
BRAMBILA, Hector Viscencio; "Economia para la Toma de Decisiones ”, Editorial Thomson Paraninfo, México, 
2002, pâg. 299.
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industriales anticompetitivas (bien sean en forma de oligopolies o duopolios) "^ "^ .^ De esta 
manera, la autoridad comunitaria ha buscado hacer compatible los efectos de la 
operaciôn, con el grado de competencia deseado (y posible) en el mercado eléctrico 
afectado, bien sea el mercado de producciôn de electricidad, distribuciôn y/o suministro, 
comercializaciôn, etc^ "^ .^
Este trabajo de la autoridad comunitaria, se encuentra reflejado especifîcamente en 
determinados tipos de concentraciones empresariales del sector eléctrico, que estudiamos 
a continuacién^"^^:
4.3.1. Concentraciones empresariales ejecutadas en el mismo mercado de producto y 
en el mismo mercado geogrâfico.
^  Un mercado concentrado pucdc cstar cstructurado bajo un modelo en cl que una empresa no tiene competidores 
en el mercado (monopolio) o bajo un modelo en el que solamente existe un numéro pequeno de empresas 
competidoras (oligopolio). El duopolio, la existencia solamente de dos empresas competidoras en un mercado, 
puede ser eonsiderado como una especie de oligopolio. Ibid. pâg. 318.
El grado de complejidad de esta tarea es mayor si se tienen en cuenta las dificultades que en materia de fomento 
de la competencia, comporta la estructura industrial del sector eléctrico. Barreras de entrada como los altos costos de 
inversion (que en ocasiones, buena parte de ellos son costos hundidos, es decir no récupérables), los complejos 
trâmites administrativos, los largos periodos de recuperaciôn de las inversiones, etc., hacen que la industria eléctrica 
se earaeteriee por su tendencia a tener una estructura industrial oligopôlica. Ademâs, hay que tener présente, como 
ya hemos explicado en este trabajo, que las actividades de distribuciôn y transporte de electricidad son actividades 
econômicas en régimen de monopolio. Respecto a lo que se debe entender por “barreras de entrada”, el Tribunal de 
Defensa de la Competencia Espanol (hoy Comisiôn Nacional de Competeneia) definiô este concepto como "...todas 
aquellas dificultades y  costes que desalientan o directamente imposibilitan la entrada de nuevos operadores en un 
determinado mercado... ”. Cfr. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, Informe sobre el Expediente 
de Coneentraciôn C95/05, Gas Natural/ENDESA, 2005, pâg. 168.
^  Para la elaboraeiôn de los siguientes dos apartados nos hemos apoyado en la clasificaciôn elaborada por FAULL 
y NIKPAY, que refleja la capacidad que tienen estas concentraciones de alterar la estructura industrial competitiva 
del sector. Vid. FAULL, Jonathan y NIKPAY, Ali; ob cit, pâg. 1465.
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Una fusion o una adquisiciôn de una empresa competidora en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geogrâfico, puede conducir, especialmente en el 
mercado de la electricidad, a la eliminaciôn de un competidor actual o potencial. Esta 
eliminaciôn -naturalmente- podria alterar la estructura competitiva del sector, teniendo en 
cuenta la existencia de pocos competidores en estos mercados^"^ .^ Ademâs, los efectos 
anticompetitivos de la operaciôn serian de mayor entidad si la empresa activa en la 
concentraciôn ocupa una posiciôn de dominio y, como consecuencia de la operaciôn, esta 
posiciôn dominante se puede ver reforzada.
A este respecto, a la hora de prévenir el deterioro de las condiciones de competencia 
deseables en un concrete mercado eléctrico, el criterio de la Comisiôn ha sido no 
limitarse a valorar la posiciôn de las partes notificantes después de la concentraciôn, sino 
también la consideraciôn de los efectos de la operaciôn sobre la posiciôn de terceros 
competidores, ajenos a las partes notificantes.
La autoridad comunitaria utilizô este razonamiento, en la operaciôn Grupo Villar 
Mir/EnBW/Hidroeléctrica del Cantàbrico. En esta Decisiôn, la Comisiôn concluyô que 
como consecuencia de la concentraciôn, dos empresas ajenas a la operaciôn (Endesa e 
Iberdrola), reforzarian su poder de mercado en el mercado mayorista de electricidad en 
Espana. En consecuencia, la estructura industrial de este mercado, después de ejecutada 
la concentraciôn por el Grupo Villar Mir y por EnBW, tendria la condiciôn de un 
duopolio en cabeza de Endesa e Iberdrola^"^ ;^ estructura industrial anticompetitiva e
Ibidem
De hecho, para la Comisiôn, el mercado mayorista de electricidad en Espana, ya ténia una estructura industrial 
bastante concentrada, incluso desde antes de que se le notificase esta operaciôn. Vid. Pâg. 9 y ss, Decisiôn de la 
Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del
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inaceptable en opinion de la Comisiôn. Aunque la concentraciôn fue aprobada, se 
sometiô a la condiciôn de que se cumpliesen los compromisos presentados por las partes 
y que resolvian estas objeciones.
Esta posiciôn de la autoridad comunitaria, intensamente debatida, se dériva de los 
términos de redacciôn del articulo segundo del Reglamento 139/2004, que le otorga un 
amplio margen de acciôn a la hora de valorar los efectos de una concentraciôn, 
especialmente tratândose de aquellas con efectos en el sector eléctrico^"^ .^ El criterio de 
evaluaciôn establecido en el citado Reglamento, permite a la Comisiôn evitar la 
formaciôn de estructuras industriales que favorezcan practicas colusorias o el ejercicio
Cantàbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 0086-0110 disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
De acuerdo con lo establecido en el articulo 2 del Reglamento 139/2004, la autoridad comunitaria aprueba una 
concentraciôn empresarial si esta no obstaculiza de forma significativa la competencia efectiva en el mercado comùn 
o en una parte sustancial del mismo, en particular, como consecuencia de la creaciôn o reftierzo de una posiciôn 
dominante. Este criterio de valoraciôn fue justificado en el considerando 25 del Reglamento 139/2004 que, en 
nuestra opiniôn, se ajusta apropiadamente a la dinâmica de la estructura industrial de los mercados energéticos. En 
este considerando se establece: “Habida cuenta de las consecuencias que las concentraciones pueden tener en 
estructuras de mercado oligopoHsticos, résulta particularmente necesario preservar la competencia efectiva en estos 
mercados. Si bien muchos mercados oligopolisticos presentan un elevado grado de competencia, en determinadas 
circunstancias las concentraciones que implican la desapariciôn de importantes presiones competitivas que las partes 
en la concentraciôn ejercian entre si, asi como una reducciôn de la presiôn competitiva sobre los competidores 
restantes, pueden, incluso en ausencia de la probabilidad de coordinaciôn entre los miembros del oligopolio, llegar a 
ser un obstâculo significative para la competencia. Sin embargo, los Tribunales comunitarios no han interpretado 
expresamente, hasta ahora, que el Reglamento (CEE) n° 4064/89 requiera que las concentraciones que dan lugar a 
estos efectos no coordinados sean declaradas incompatibles con el mercado comùn. Asi pues, y en aras de la 
seguridad juridica, deberia aclararse que este Reglamento permite un control efectivo de taies concentraciones al 
establecer que toda concentraciôn que obstaculice de forma significativa la competencia efectiva en el mercado 
comùn o en una parte sustancial del mismo, deberia declararse incompatible con el mercado comùn. . . .” . Cfr. 
Considerando 25 y apartado 2, Articulo 2, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML
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anticompetitivo del poder de mercado, consecuencias tipicas de estructuras industriales
550donde existen pocos competidores y que podrian ser potencialmente anticompetitivas
La situaciôn anteriormente descrita, es propia de operaciones de concentraciôn en las 
cuales participan empresas competidoras en las actividades de distribuciôn y suministro 
de electricidad, sectores que tradicionalmente han tenido una estructura industrial 
bastante concentrada y cuyo anâlisis ha sido abordado por la autoridad comunitaria con 
especial cuidado^^\
En efecto, para la Comisiôn, las concentraciones entre empresas que operan en el sector 
de la distribuciôn y suministro de electricidad, y en el interior de un mismo mercado
Estas consecuencias se derivan de caracteristicas propias de los sectores energéticos como el reducido numéro de 
oferentes, la concentraciôn horizontal, la inelasticidad de la demanda (es decir el incremento del precio no altera 
sustancialmente su demanda por parte de los usuarios), las barreras de entrada, la estandarizaciôn del producto, etc. 
Vid. ARINO, Caspar y LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia; Derecho de la Competencia en...., ob cit, 
pâg. 208 y 209.
Las empresas activas en estos sectores, antes de los procesos de liberalizaciôn, operaban en âreas de servicio 
exclusivo y en consecuencia, disfrutaban de posiciones casi monopolisticas en sus zonas de influencia. Ademâs, vale 
la pena resaltar que antes de que tuviesen efecto las medidas tendentes a liberalizar los mercados energéticos en 
Europa, la dimensiôn del mercado geogrâfico afectado en determinadas operaciones de concentraciôn, era de 
carâcter regional, precisamente, por la existencia tradicional de estas âreas de suministro exclusivo. Esta situaciôn se 
presentaba con frecuencia en operaciones de concentraeiôn que involucraban las actividades de distribuciôn y 
suministro de electricidad. Vid. Operaciones de Concentraciôn VEBA/VIAG, Decisiôn de la Comisiôn de 13 de junio 
de 2000, COMP/M. 1673, publicada en el DOUE L 188 de 10 de julio de 2001, pag.1-52, disponible en htto://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32001D0519:EN:HTML: EDF/EnBW, Decisiôn de la 
Comisiôn de 7 de febrero de 2001, caso COMP/M.1853, publicada en el DOUE L 059 de 28 de febrero de 2002, 
pâg. 1-17 y disponible en
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/ml853 20010207 600 es.pdf: o EnBW/ENI/GVS, 
Decisiôn de la Comisiôn de de 17 de diciembre de 2002, caso COMP/M. 2822, publicado en el DOUE L 248 de 30 
de septiembre de 2003, pâg. 51-61 y disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2822 20021217 600 es.pdf
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geogrâfico, pueden derivar en la formaciôn de oligopolios o duopolios, con la suflciente 
capacidad de obstaculizar la competencia efectiva en los mercados afectados por la 
concentraciôn. Esta posibilidad, que se materialice la capacidad de lesionar la 
competencia efectiva, es lo que pretende evitar la Comisiôn a la hora de evaluar estas 
operaciones, procurando mantener una estructura industrial competitiva.
En este sentido, en la operaciôn VEBA/VIAG, el anâlisis de la autoridad comunitaria se 
centrô en poner de maniflesto que, como consecuencia de la operaciôn, existia la 
posibilidad de que se consolidara (involuntariamente) un duopolio en el mercado alemân 
de suministro de electricidad en interconexiôn^^^, entre RWE/VEW y la empresa 
résultante de la operaciôn VEBA/VIAG. Esta posibilidad podia materializarse con 
facilidad en la prâctica, teniendo en cuenta el alto grado de concentraciôn industrial del 
sector eléctrico alemân^^^, que obedecia -como en muchos otros casos- a razones 
histôricas relativas a la estructura de la industria^^" .^
En el sector del gas, un ejemplo de este tipo de operaciones fue el caso Exxon/Mobil (Decisiôn de la Comisiôn de 
29 de septiembre de 1999, caso IV/M.1383, publicada en el DOUE C 102 de 28 de abril de 2004, pâg. 29 -30 y 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/ml383 19990929 600 es.pdf
En la actualidad, segùn el criterio de la Comisiôn Europea, el mercado eléctrico alemân y el mercado eléctrico 
espanol conservan una estructura industrial oligopolista. En Francia, para la autoridad comunitaria, el mercado 
eléctrico estâ dominado de forma individual por un solo agente, y solo se puede predicar la condiciôn de mercado 
eléctrico relativamente competitivo en el caso del Reino Unido. Cfr. CAL VINO, Nadia, ‘‘Principales retos de los 
mercados energéticos europeos desde la perspectiva de la defensa de la competencia”, Direcciôn General de 
Competencia, Comisiôn Europea; presentaciôn realizada en el ciclo de conferencias: “La Energia y su Regulaciôn”, 
Comisiôn Nacional de Energia, Madrid, 25 Marzo, 2008, diapositiva 4, disponible en 
http://www.cne.es/cne/doc/iomadas/20080325 CNE.pdf
Esto es: la existencia durante mucho tiempo de âreas de servicio exclusivo.
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4.3.2. Concentraciones empresariales ejecutadas en diferentes mercados de 
producto y en el mismo mercado geogrâfico.
Segùn la Comisiôn, son susceptibles de alterar la estructura industrial competitiva del 
sector del gas y la electricidad, aquellas concentraciones entre empresas asentadas en el 
mismo mercado geogrâfico y que operan en los mercados de producciôn, distribuciôn y 
suministro de electricidad, y en los mercados de distribuciôn y suministro de gas. Este es 
el caso de concentraciones en las que las partes pretenden consolidarse como empresas 
multiutilities (caso ENI/EDP/GDP)^^^.
De acuerdo con el criterio de la autoridad comunitaria, en este tipo de concentraciones, 
las preocupaciones en materia de competencia surgen cuando un operador dominante en 
el sector del gas planea una concentraciôn con un operador dominante en el sector 
eléctrico, o viceversa^^^. En una concentraciôn de estas caracteristicas, cobran una 
importaneia fundamental, los efectos de la operaciôn sobre los competidores actuates o 
potenciales de las empresas participantes en la concentraciôn y que operan en el mismo 
mercado geogrâfico^^^.
general, en aquellos casos en los cuales una empresa con posiciôn dominante en el sector del gas, pretende 
llevar a cabo una operaciôn de concentraciôn con un operador dominante en el sector eléctrico, o viceversa, y ambas 
empresas tienen presencia en el mismo mercado geogrâfico, surgen preocupaciones sobre sus efectos en materia de 
com petencia.
Estos casos deben tenerse muy en cuenta en la actualidad, ya que hoy en dia, como ya habfamos destacado, el 
sistema de producciôn de electricidad mâs generalizado -especialmente por su eficiencia energética- son las 
centrales de producciôn de ciclo combinado.
Vid. FAULL, Jonathan y NIKPAY, Ali; ob cit, pâg. 1470.
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Asi las cosas, en estos casos -por ejemplo- los productores de electricidad que utilizan el 
gas como combustible, deben confiar en los suministros de gas de su competidor 
organizado como empresa multiutility y, por ende, existiria la posibilidad de que esta 
empresa, abusara de su posiciôn de dominio, incrementando los costos del gas a sus 
competidores: los productores de electricidad.
Del mismo modo, una concentraciôn de esta naturaleza también puede afectar la 
estructura industrial del sector y el grado de competencia deseado en ella, al no existir los 
incentivos suflcientes para que los competidores potenciales de la empresa multiutility, 
entraran en el mercado -fundamentalmente- debido al elevado poder de mercado de la 
nueva empresa multiutility. El mismo efecto se podria predicar sobre los competidores 
actives, quienes tampoco encontrarian incentivos para expandir sus infraestructuras o 
hacer nuevas inversiones en las infraestructuras existentes
Por otra parte, tratândose de operaciones de concentraciôn en las cuales se encuentra 
involucrada la actividad de transporte de electricidad, una concentraciôn empresarial que 
afecta la capacidad de intercambios comerciales de las lineas de transporte y el uso de 
esta capacidad por parte de las empresas propietarias de estas infraestructuras, puede 
tener consecuencias sobre su estructura industrial y sobre el grado de apertura de estas 
redes a terceros.
En estas situaciones, la posiciôn de la Comisiôn ha sido exigir a los propietarios de las 
redes de transporte, el compromise de expandir la capacidad de interconexiôn 
intemacional y/o reservar porcentajes de capacidad de estas lineas para terceros, con el 
propôsito de fomentar la entrada de nuevos competidores en el mercado, favorecer el 
incremento de los intercambios intemacionales de electricidad, etc.
Ibidem.
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En este sentido, en la operaciôn Grupo Villar Mir/EnBW/Hidroeléctrica del Cantàbrico, 
la Comisiôn exigiô, como condiciôn para la aprobaciôn de la concentraciôn, que se 
mantuviesen los trabajos de aumento de capacidad de interconexiôn intemacional en la 
red de transporte Espana-Francia. Esta exigencia ténia la finalidad de que se mantuviese 
cierto grado de apertura del mercado espanol para nuevos competidores, al menos desde 
el punto de vista técnico, y, por otra parte, se buscaba evitar la consolidaciôn de la 
posiciôn de dominio que -en aquel momento- tenian los operadores dominantes en el 
mercado espanol
Por ultimo, en casos en los cuales una concentraciôn involucra la constmcciôn de nuevas 
redes de transporte -en términos generates- no existen mayores consecuencias respecto a 
la alteraciôn de la estmctura industrial de este sector, en particular, cuando hacemos 
referencia a la eliminaciôn de competidores actuates o potenciales. Esta circunstancia 
obedece, como ya lo hemos explicado previamente, a que el transporte de electricidad es 
un monopolio natural y, en consecuencia, la constmcciôn de redes paralelas de transporte 
tiene una connotaciôn anticompetitiva.
4.4. Apoyo a la consolidaciôn de un mercado eléctrico liberalizado.
El control comunitario de concentraciones empresariales, es un instmmento de apoyo util 
para superar las dificultades del proceso de liberalizaciôn del sector energético europeo; 
dificultades como la insuficiente capacidad de las conexiones transfronterizas, las
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 26 de septiembre de 2001, asunto COMP/M.2434, Grupo Villar 
MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantàbrico, publicada en el DOUE L 048 de 18 de febrero de 2004, pâg. 0086-0110 
disponible en http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434 es.pdf
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restricciones de acceso de terceros a las redes, el mantenimiento de barreras de entrada, la 
resistencia a la separaciôn contable, juridica y funcional de actividades, entre otros^^ .^
En efecto, la importaneia de apoyar el proceso de liberalizaciôn via control de 
concentraciones, ha sido un objetivo especifîcamente consagrado en el informe final, 
preparado por la Comisiôn, sobre el funcionamiento de los mercados de la electricidad y 
del gas en la UE y sus condiciones de competencia^^\ La motivaciôn de esta 
investigaciôn, radicaba en identificar las areas en las que aùn se presentaban dificultades 
en materia de competencia en el sector energético europeo y formular estrategias que 
ayudaran a superar estas dificultades^^^.
En este orden de ideas, la aplicaciôn de la normativa comunitaria en materia de control de 
concentraciones, forma parte de una estrategia dirigida a fomentar la apertura de los 
mercados energéticos europeos y el aumento de su competitividad. Esta estrategia se 
sustenta en el uso de los poderes que tiene la Comisiôn en materia de Derecho 
Comunitario de la Competencia, es decir, la aplicaciôn de los articulos 101, 102 y 106 del
Vid. CAMERON, Peter ; “Competition in Energy Markets ”, Editorial Oxford University Press, Segunda Ediciôn, 
Oxford, 2007, pâg. 369.
Vid. Comunicaciôn de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, “Investigaciôn de conformidad con el articulo 17 del 
Reglamento (CE) n° 1/2003 en los sectores europeos del gas y la electricidad (Informe final)”, COM/2006/0851 
final, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2006:0851 :FIN:ES:HTML
Dificultades que en materia de competencia en el sector eléctrico también son puestas de relieve por la 
Organizaciôn para la Cooperaciôn Econômica y el Desarrollo (OECD), en el articulo "Competition Issues in the 
Electricity Sector”, en: Journal o f  Competition Law and Policy, OECD publications centre, volumen 6, numéro 4, 
Paris, 2005, pâg. 81-180. Estas dificultades también son expuestas, teniendo en cuenta las acciones de la Comisiôn 
Europea que buscan impulsar la liberalizaciôn del sector, en el trabajo de ZIMMERMANN, Charles y TALUS, 
Kim; “Regulation o f Electricity Markets at EU Level”, en: European Energy and Environmental Law Review, 
Editorial Kluwer Law Intemationnal, volumen 17, numéro 1, febrero, Leuven, 2008.
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TFUE, del Reglamento 139/2004 y de los articulos 107 y 108 del TFUE, que se ocupan 
del control de las ayudas de estado^^^.
Pues bien, mediante la aplicaciôn del Reglamento 139/2004 y de todos los reglamentos, 
directrices y comunicaciones que lo desarrollan y/o interpretan, la autoridad comunitaria 
pretende que se mantengan unos determinados niveles de competencia, especifîcamente 
deseados para la realidad de determinado mercado eléctrico, y que podrian verse 
afectados como consecuencia de una concentraciôn^^'^.
En este sentido, GARAYAR sostiene que la aplicaciôn de la politica de competencia en 
el sector energético tiene como fînalidad alcanzar très objetivos: (i)garantizar la libre 
elecciôn de suministrador por parte del consumidor (competencia desde la perspectiva de 
la demanda); (ii) garantizar la pluralidad de operadores en los mercados (competencia 
desde la perspectiva de la oferta), y (iii) garantizar un acceso equitativo a las
El otro aspecto de la estrategia de la Comisiôn se centra en reforzar el marco regulador del sector eléctrico, 
mediante las siguientes propuestas: Dotar de mayores poderes a los reguladores nacionales independientes, 
reforzar la cooperaciôn entre los gestores de redes de transporte, mejorar la coordinaciôn entre los reguladores y 
trabajar en la bùsqueda de una regulaciôn coherente en temas transfronterizos. Vid. Apartado 57, Comunicaciôn 
de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, “Investigaciôn de conformidad con el articulo 17 del Reglamento (CE) n° 
1/2003 en los sectores europeos del gas y la electricidad (Informe final)”, COM/2006/0851 final, disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2006:0851:FrN:ES:HTML
Como puede suceder en aquellos casos en los cuales las empresas que partieipan en la operaciôn tienen un alto 
poder de mercado derivado de previas estructuras industriales monopolistas u oligopolistas. En palabras de la 
Comisiôn, “ ....El poder de mercado de los monopolios existentes antes de la liberalizaciôn se mantiene intacto. Esto 
hace que sea esencial la acciôn comunitaria, conforme al reglamento sobre operaciones de concentraciôn, a fin de 
garantizar que la estructura competitiva de los mercados de referencia (que actualmente son como mucho de alcance 
nacional) no se détérioré mâs”. Cfr. Apartado 42, Comunicaciôn de la Comisiôn de 10 de enero de 2007, 
“Investigaciôn de conformidad con el articulo 17 del Reglamento (CE) n° 1/2003 en los sectores europeos del gas y 
la electricidad (Informe final)”, COM/2006/0851 final, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CQM:2006:0851 :FIN:ES:HTML
276
infraestructuras bâsicas y su neutralidad en términos de competencia (mantenimiento de 
condiciones equiparables de mercado).
Para el autor, el control comunitario de concentraciones coadyuva, ùnicamente, a 
garantizar la pluralidad de operadores en los mercados. Aunque coincidimos en que el 
control comunitario de concentraciones, de manera directa, ayuda a mantener unas 
determinadas condiciones de competencia deseadas desde la perspectiva de la oferta, en 
nuestra opinion, también puede contribuir, de forma directa, a garantizar un acceso 
equitativo y neutral a las infraestructuras bâsicas, por ejemplo, a través de los 
compromisos que pueden presentar las partes en el proceso de control^^^.
Por otra parte, la bùsqueda de nuevos mercados, por parte de las empresas energéticas 
europeas, ha sido una prâctica récurrente una vez que se iniciô la liberalizaciôn del sector. 
Esta estrategia corporativa se ha materializado a través de la ejecuciôn de 
concentraciones empresariales. De ahi la importaneia de su control y que éste se 
enmarque dentro del proceso de liberalizaciôn que se adelanta en el sector.
A este respecto es necesario destacar que se pueden identificar dos “oleadas” de 
concentraciones en el sector energético europeo. La primera de ellas durante el periodo 
1998-2003, en el contexte de las primeras Directivas de liberalizaciôn del gas y la 
electricidad; y el segundo periodo a partir del ano 2004 hasta la actualidad , enmarcado 
por el contexte del segundo paquete normative de liberalizaciôn. Asi las cosas, es posible 
esperar una intensa actividad en materia de concentraciones en el sector cuando entren en 
vigor las normas que integran el tercer paquete de liberalizaciôn^^^.
’ Vid. GARAYAR, Emiliano; “Control de Concentraciones en el Sector de ”, ob cit, pâg.130-131.
'Vid. CAMERON, Peter ; “Competition in Energy M arkets”, ob cit, ,pâg. 368
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Ahora bien, en los casos que la autoridad nacional es compétente para evaluar una 
concentraciôn en el sector eléctrico, el fomento del proceso de liberalizaciôn del sector 
energético europeo pierde protagonismo y entran en juego otros tipos de intereses, tal y 
como veremos en el siguiente capitulo.
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CAPITULO III
CONCENTRACIONES EMPRESARIALES EN EL 
SECTOR ELECTRICO ESPANOL
1. El Control de concentraciones en la Ley de Defensa de la Competencia.
1.1. Concepto de concentraciôn.
Segùn el articulo 7.1 de la Ley de Defensa de la Competencia (LDC), se entenderâ que se 
produce una concentraciôn econômica “cuando tenga lugar un cambio estable del control 
de la totalidad o parte de una o varias empresas”, como consecuencia de una fusiôn, de 
una adquisiciôn de control o de la creaciôn de una empresa en participaciôn^^^.
Los términos de este concepto de concentraciôn son similares a la redacciôn del articulo
3.1. y 3.4. del Reglamento Comunitario de Concentraciones^^*, ya que una de las razones
Cfr. Articulo 7.1., Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia, publicada en el Boletin Oficial del 
Estado (BOE) num. 159 de 4 de julio de 2007, pâg. 28848-28872, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html. Esta ley dérogé la anterior Ley de Defensa de la 
Competencia, la Ley 16/1989, de 17 de julio (BOE nùm. 170, de 18 de julio de 1989) y ha reformado el sistema 
espanol de defensa de la competencia, incluyendo en la reforma aspectos de carâcter sustantivo, institucionales y 
procesales. Vid. MARCOS, Francisco y SÂNCHEZ GRAELLS, Albert; “El Control de Concentraciones en la Ley 
15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia”; en: Derecho de la Competencia, Editorial La Ley, Madrid, 
2008, pâg. 96 y 97.
El articulo 3.1. dispone: “Definiciôn de concentraciôn: 1. Se entenderâ que se produce una concentraciôn 
cuando tenga lugar un cambio duradero del control como consecuencia de: a) la fusiôn de dos o mâs empresas o 
partes de empresas anteriormente independientes, o b) la adquisiciôn, por una o varias personas que ya controlen al 
menos una empresa, o por una o varias empresas, mediante la toma de participaciones en el capital o la compra de 
elementos del activo, mediante contrato o por cualquier otro medio, del control directo o indirecto sobre la totalidad 
0  partes de una o varias otras empresas”. Por su parte, el articulo 3.4. establece: “La creaciôn de una empresa en
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para promulgar la nueva LDC era disponer de una norma que incorporase todos los 
avances de la normativa comunitaria de concentraciones^^^.
Ahora bien, el concepto de concentraciôn de la LDC gira en tomo al cambio en el 
control en la totalidad de una empresa, en la totalidad de varias empresas, en parte de una 
empresa o en parte de varias empresas^^®. Asimismo, una caracteristica adicional 
necesaria en el cambio de control, es que sea un cambio de carâcter estable; es decir, que 
sea un cambio duradero, con vocaciôn de permanencia^^\
participaciôn que desempene de forma permanente todas las funciones de una entidad econômica autônoma 
constituirâ una concentraciôn en el sentido de la letra b) del apartado 1.” Cfr. Articulos 3.1. y 3.4. Reglamento 
139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML.
Asi se recoge en el titulo I del Preâmbulo de la LDC: “En este marco, la présenté Ley tiene por objeto la reforma 
del sistema espanol de defensa de la competencia para reforzar los mecanismos ya existentes y dotarlo de los 
instrumentos y la estructura institucional ôptima para protéger la competencia efectiva en los mercados, teniendo en 
cuenta el nuevo sistema normative com unitario....”. Cfr. Titulo I, Preâmbulo de la Ley 15/2007, de 3 de julio, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html. La necesidad de adaptaciôn a la 
normativa comunitaria de eontrol de coneentraciones habia sido puesta de relieve en el “Libro Blanco para la 
Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia”. En este trabajo, se resaltô la neeesidad de mejorar la 
definiciôn del âmbito de eontrol de concentraciones, reforzar la independencia en la toma de decisiones, 
perfeccionar los instrumentos de anâlisis y decisiôn, y reforzar la eficacia y transparencia del procedimiento de 
eontrol. Vid. MINISTERJO DE ECONOMIA Y HACIENDA, “Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol 
de Defensa de la Competencia”, editado por el Ministerio de Economia y Hacienda, Madrid, 2005, pâg. 59 y ss.
En punto a lo que se debe entender por empresa, la propia LDC define este concepto, a efectos de aplicaciôn de la 
normativa de concentraciones, como “cualquier persona o entidad que ejerza una actividad econômica, con 
independencia del estatuto juridico de dicha entidad y de su modo de financiaciôn”. Cfr. Apartado primero de la 
disposiciôn adicional cuarta, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Vid supra. Apartado 2.2.2.1. del segundo capitulo asi como apartado 28, Comunicaciôn Consolidada de la 
Comisiôn, 10 de julio de 2007, sobre cuestiones jurisdiccionales en materia de competencia, no publicada en el 
DOUE. Disponible en http://ec.euroDa.eu/comm/competition/mergers/legislation/es.pdf
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Sobre la base de lo anteriormente expuesto, el criterio mediante el cual se détermina la 
existencia de un eontrol estable en la totalidad o en parte de una(s) empresa(s), radica en 
la posibilidad de influir de manera decisiva en la empresa, criterio inspirado en los 
articulos 3.2. y 3.3. del Reglamento Comunitario 139/2004^^^.
En efecto, el articulo 7.2. de la LDC, establece que el eontrol de una empresa puede 
derivar de “contratos, derechos o cualquier otro medio que, teniendo en cuenta las 
circunstancias de hecho y de derecho, confieran la posibilidad de ejercer una influencia 
decisiva sobre una empresa”^^ .^ A nuestro entender, esta posibilidad de influencia 
dependerâ, segùn el caso, de las caracteristicas de la operaciôn de concentraciôn y del 
régimen societario de las empresas participantes^^" .^
En este sentido, para la Comisiôn Nacional de Competencia (CNC)^^^, la posibilidad de 
ejercer una influencia decisiva en la empresa “depende de la dispersiôn de las
Cfr. Articulos 3.2. y 3.3. Reglamento 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex. europa. eu/LexUri Serv/LexUriServ. do?uri=CELEX :32004R013 9 : ES :HTML y apartado 2.2.2 del capitulo 
segundo del présente trabajo.
Cfr. Articulo 7.2. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
En la doctrina espanola, las implicaciones de la modificaciôn estructural de una sociedad ha sido un tema 
abordado, desde la perspectiva del Derecho de sociedades, por ALONSO LEDESMA, Carmen; “Modificaciôn 
Estructural”, en: Diccionario de Derecho de Sociedades, Editorial lustel, Madrid, 2006, pâg. 780-781.
En la nueva LDC, se pasa de un sistema institucional dual de defensa de la competencia (Tribunal de Defensa de 
la Competencia (TDC) y Servicio de Defensa de la Competencia (SDC)), a un sistema institucional ùnico: la 
Comisiôn Nacional de la Competencia (CNC). La CNC, estâ compuesta, a su vez, por el Présidente de la Comisiôn 
Nacional de la Competencia, la Direcciôn de Investigaciôn (anterior SDC), que se constituye como un organismo de 
instrucciôn y el Consejo de la Comisiôn Nacional de Competencia (anterior TDC), organismo de resoluciôn o de
281
participaciones en el capital social, los estatutos de la sociedad, los pactos entre 
accionistas y la propia realidad de las votaciones en los ôrganos de gobiemo de la
empresa”^^ .^
Ahora bien, a modo de ejemplo -segùn la LDC- el eontrol de una empresa, entendido 
como la posibilidad de ejercer una influencia decisiva en ella, puede derivarse de 
derechos de propiedad o de uso sobre la totalidad o sobre parte de los activos 
empresariales. También se puede derivar de contratos, derechos o de cualquier otro 
medio que permita influir decisivamente sobre la composiciôn, deliberaciones o 
decisiones de los ôrganos de una empresa^^^.
De la misma manera, también se considéra que existe eontrol por parte de una empresa, 
en los supuestos del articulo 4 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores^^*, que hacen 
referencia a la definiciôn de grupo de sociedades y que a su vez remite al articulo 42 del 
Côdigo de Comercio. Segùn esta ultima disposiciôn, “se considerarân pertenecientes a un 
mismo grupo, las entidades que constituyan una unidad de decisiôn porque alguna de 
ellas ostente o pueda ostentar, directa o indirectamente, el eontrol de las demâs, o porque
decision y que es el encargado de la aprobaciôn de las concentraciones empresariales. Vid. “La Nueva Ley de 
Defensa de la Competencia, Ley 15/2007”, Documente publicado por LUPICINIO EVERSHEDS, 25 de julio de 
2007, disponible en http://www.evershedslupicinio.com/default.aspx y titulo III de la Ley 15/2007, de 3 de julio, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Cfr. Resoluciôn de la CNC de 25 de octubre de 2007, expediente C-0007/07, BAGOETA/TUBOS REUNIDOS, 
disponible en http://www.cneompetencia.es/Default.aspx?TabId=116.
Vid. Letras a y b, articulo 7.2. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Vid. Articulo 4, Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, publicada en el BOE nùm. 0181, de 29 de 
Julio 1988. Disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Fiseal/124-1988.tl html#cl
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dicho control corresponda a una o varias personas fisicas que actuen sistematicamente en 
concierto”
Per su parte, la existencia de una unidad de decision se puede probar mediante 
presunciones cuando la sociedad dominante sea socio de otra sociedad y concurran las 
siguientes circunstancias:
• Que la sociedad dominante posea la mayoria de los derechos de voto.
• Que la sociedad dominante tenga la facultad de nombrar o destituir a la mayoria de 
los miembros del organo de administracion.
• Que la sociedad dominante pueda disponer de la mayoria de los derechos de voto 
en virtud de acuerdos celebrados con otros socios o que haya designado 
exclusivamente con sus votos a la mayoria de los miembros del organo de 
administracion.
Del mismo modo, se presume que existe unidad de decision, cuando al menos la mitad 
mas uno de los consejeros de la empresa dominada sean consejeros o altos directivos de 
la empresa dominante, o de otra empresa dominada por ésta^^ .^
Vid. Articulo 42, Codigo de Comercio de 1885, publicado en la Gaceta nùm. 289 a 328, de 16 octubre de 1885 a 
24 noviembre de 1885, disponible en http://constitucion.rediris.es/legis/l 885/11885-08-22/11885-08-22 indice.html 
y BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la Libre 
Competencia , ob cit, pag.392.
Vid. MARCOS, Francisco y SÀNCHEZ GRAELLS, Albert; “El Control de Concentraciones e n  ”, ob cit,
pag.102-103.
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Por ultimo, hay que tener en cuenta que el concepto de coneentracion establecido en la 
LDC, al igual que el concepto de la normativa comunitaria, es un concepto amplio, 
integrado por diferentes elementos, a saber: el concepto de cambio de control, la duraciôn 
del control y las operaciones de las cuales se puede derivar este cambio en el control de 
una empresa. En este sentido, en los apartados 1 y 2 del articulo 7 de la LDC, se 
establecen los casos y las condiciones necesarias, para que pueda aplicarse la LDC, a 
efectos de control de una concentracion.
En suma, podemos aflrmar que, en términos générales, el concepto de concentracion en la 
LDC se centra en la existencia de un cambio estable en la estructura de control de una 
empresa, bien sea por circunstancias de iure o de facto, y como consecuencia de una 
operaciôn de fusion, adquisiciôn, o por la creaciôn de empresas en participaciôn con 
plenas funciones, bien sean de carâcter concentrativo o cooperative'.581
1.2. Excepciones al concepto de concentracion.
Después de haber delimitado positivamente el concepto de concentracion, la LDC 
también délimita este concepto desde una perspectiva negativa. En este sentido, en la 
LDC se incluyen una serie de actividades que, a pesar de que puedan ajustarse al 
concepto de concentracion, es decir, pese a que puedan cumplir los criterios que
En la nueva LDC se incluyen en el concepto de concentracion todas las empresas en participaciôn con plenas 
funciones, especialmente , las de carâcter coopérative, que en la Ley 16/1989 no cran consideradas concentraciones 
empresariales. Vid. ORTIZ BLANCO, Luis; MAILLO GONZÂLEZ-ORUS, Jeronimo; IBANEZ COLOMO, Pablo
y LAMADRID DE PABLO, Alfonso; “Manual de Derecho de  ", ob cit, pâg. 335; DE LAS MULAS BAEZA,
Reyes Martin, “El Concepto de Concentracion y la Atribuciôn de Competencias a la Luz de la Nueva Ley 15/2007de 
Defensa de la Competencia y la Normativa Comunitaria”, en: Derecho de la Competencia Europeo y  Espahol, 
Volumen VIII, Editorial Dykinson, Madrid, 2008, pâg. 268 y titulo II del Preâmbulo de la Ley 15/2007, de 3 de 
julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
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determinan la existencia de un cambio estable de control^^^, no son consideradas como 
concentraciones a efectos de su control^^^. Estos supuestos son:
• La redistribuciôn de valores o actives entre empresas de un mismo grupo.
• La tenencia temporal de participaciones en una empresa para su reventa y que 
hayan sido adquiridas por una entidad de crédite, otro tipo de entidad fînanciera o 
una compania de seguros. Esta actividad no es considerada una concentracion si el 
giro ordinario de los négociés de estas empresas, incluye la transacciôn y 
negociaciôn de titulos por cuenta propia o por cuenta de terceros. Ademâs, es 
necesario que los derechos de voto inherentes a esas participaciones no se ejerzan 
con el propôsito de determinar el comportamiento competitive de la empresa, 
preparar la realizaciôn de la totalidad o parte de la empresa, de sus actives o la 
realizaciôn de las participaciones. Asimismo, la reventa de estas participaciones se 
debe producir en el plazo de un ano desde la fecha de la adquisiciôn.
Las operaciones realizadas por sociedades de participaciôn fînanciera que 
adquieran, con carâcter temporal participaciones en otras empresas, siempre y 
cuando los derechos de voto inherentes a las participaciones sôlo sean ejercidos
Vid. MARCOS, Francisco y SÀNCHEZ GRAELLS, Albert; “El Control de Concentraciones e n  ”, ob cit,
pâg. 103.
Vid. Articulo 7.3. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.coni/base datos/Privado/115-2007.html
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para mantener el valor de las inversiones y no para determinar el comportamiento
competitivo de dichas empresas584
• La adquisiciôn de control por una persona en virtud de un mandato conferido por 
autoridad pùblica de acuerdo a la normativa concursal.
Respecto a la consagraciôn de estos supuestos en la LDC, es importante tener en cuenta 
très consideraciones. La primera de ellas concieme a que su redacciôn se inspira en los 
términos del articulo 3.5. del Reglamento Comunitario de Concentraciones, segùn la 
intenciôn del legislador espanol de tener una Ley basada en la normativa comunitaria.
En segundo lugar, el apartado a) del articulo 7.3. de la LDC, incluye expresamente, como 
actividades que no deben ser consideradas concentraciones, los casos de redistribuciôn de 
valores o activos entre empresas de un mismo grupo; es decir, las situaciones de 
“reestructuraciôn interna de empresas dentro de un grupo” *^^ . Esta actividad no es 
mencionada en el Reglamento Comunitario de control de concentraciones, pero si es
^^''Este apartado se refiere a sociedades de participaciôn fînanciera, cuyo ùnico objeto es la adquisiciôn de 
participaciones en otras empresas, asi como la gestiôn y la revalorizaciôn de estas participaciones, sin que se 
involucren directa o indirectamente en la gestiôn de estas empresas. Este concepto debe entenderse sin perjuicio de 
los derechos que las sociedades de participaciôn fînanciera tienen en su condiciôn de accionistas o de socios . Vid. 
Apartado 3, articulo 5, Cuarta Directiva 78/660 de 25 de julio de 1978, publicada en el DOUE L 222 de 14 de agosto 
de 1978, pâg. 11-31. Disponible en http://eur-
lex.europa.euyLexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31978L0660:ES:HTML
Cfr. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: “Derecho de la 
Libre Competencia , ob cit, pag.393.
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desarrollada en el apartado 51 de la “Comunicaciôn Consolidada de la Comisiôn sobre 
Cuestiones Jurisdiccionales en Materia de Competencia”^^ .^
En las actividades definidas en el articulo 7.3. LDC, podria presentarse un cambio estable 
en el control de una empresa, elemento central del concepto de concentracion, pero 
determinadas operaciones son expresamente excluidas de la aplicaciôn de la LDC.
1.3. Tipos de concentracion^*^.
El concepto de concentracion consagrado en la LDC incluye, siguiendo la legislaciôn 
comunitaria^**, un elemento positivo, caracterizado por aquellas operaciones cuya 
ejecuciôn permite determinar la existencia de una concentracion empresarial.
La Comunicaciôn hace referencia a estas actividades en los siguientes términos: “Con arreglo al Reglamento de 
concentraciones, el concepto de concentraciôn se limita a cambios en la estructura de control. Una reestructuraciôn 
interna de un grupo de empresas no constituye una concentraciôn. Esto se aplica, por ejemplo, a los incrementos en 
las participaciones empresariales que no vayan acompanados de cambios en el control o a operaciones de 
reestructuraciôn taies como la fusiôn de una compania de doble cotizaciôn en una ùnica entidad juridica o una fusiôn 
de filiales. Un concentraciôn sôlo podrâ producirse si la operaciôn provoca un cambio en la naturaleza del control de 
una empresa y, por tanto, ya no es puramente interna”. Cfr. Apartado 51, Comunicaciôn Consolidada de la 
Comisiôn, 10 de julio de 2007, sobre cuestiones jurisdiccionales en materia de competencia, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
En materia de transformaciôn de sociedades en la doctrina espanola destacamos el trabajo de SÀNCHEZ 
CALERO, Fernando y SÀNCHEZ-CALERO GUILARTE, Juan; “Instituciones de Derecho Mercantil”, Volumen I, 
Editorial Aranzadi, Navarra, 2008; SÀNCHEZ ALVAREZ, Manuela (Coord.); “Estudios Juridicos sobre 
Operaciones de Reestructuraciôn Societaria.”, Editorial Aranzadi, Navarra, 2008; AVILA NAVARRO, Pedro; 
“Transformaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles. Ley 3/2009”, Editorial Bosch, Barcelona,2009.
^^^Vid. Articulo 3.1. del Reglamento 139/2004, de 20 de enero de 2004, http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri^CELEX:32004R0139:ES:HTML.
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En efecto, para que exista una concentraciôn, el cambio duradero en la estructura de 
control de una o varias empresas, se debe producir como consecuencia de la fusiôn de dos 
o mas empresas anteriormente independientes, o bien por la adquisiciôn del control por 
una empresa sobre la totalidad o parte de una o varias empresas, o bien por la creaciôn de 
una empresa en participaciôn (en este ultimo caso se hace referencia general, a la 
adquisiciôn del control conjunto sobre una o varias empresas, cuando estas desempenen 
de forma permanente las funciones de una entidad econômica autônoma)^*^.
Como quiera que las caracteristicas générales de estas operaciones ya han sido expuestas 
en el capitulo segundo de esta tesis^^ ,^ a continuaciôn analizaremos algunas 
particularidades de estas operaciones, conforme a la legislaciôn espanola y a la doctrina 
de la Comisiôn Nacional de Competencia.
1.3.1. Fusiones.
De acuerdo al criterio de BROSETA PONT y MARTINEZ SANZ, desde el punto de 
vista juridico, “la fusiôn es un procedimiento por el cual dos o mas sociedades agrupan 
sus patrimonios y sus socios en una sociedad ùnica, previa extinciôn de todas las 
sociedades que se fusionan (creando una sociedad nueva que asuma a todas las 
preexistentes) o previa disoluciôn de todas menos una (que absorbe a las restantes)”
Articulo 7.1. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Vid supra. Apartados 2.2.a 2.4. Capitulo II del présente trabajo.
Cfr. BROSETA PONT, Manuel y MARTINEZ SANZ, Fernando; “Manual de Derecho Mercantil”, Volumen I, 
Decimoquinta Ediciôn, Editorial Tecnos, Madrid, 2008, pâg. 572. En el mismo sentido, de acuerdo a Ley 3/2009, 
de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, mediante una operaciôn de fusiôn, 
dos o mâs sociedades mercantiles se integran en una ùnica sociedad, mediante la transmisiôn en bloque de sus 
patrimonios y se atribuyen a los socios de las sociedades que se extinguen, acciones, participaciones o cuotas de la
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En este sentido, las operaciones de fusiôn pueden ser de dos clases:
• Fusiôn en una nueva sociedad: Este tipo de fusiôn implica la extinciôn de cada una de 
las sociedades que se fusionan y la transmisiôn en bloque de los respectives 
patrimonios sociales a una nueva entidad, que adquirirâ -por sucesiôn universal- los 
derechos y obligaciones de las sociedades extinguidas^^^.
• Fusiôn por absorciôn: En esta operaciôn, una de las empresas participantes en la 
fusiôn adquiere, por sucesiôn universal, los patrimonios de las otras sociedades 
participantes en la operaciôn, que desaparecen y pierden de manera defmitiva su 
personalidad juridica desde el momento de la inscripciôn de la fusiôn en el registre 
mercantil de la sociedad absorbente. En este tipo de fusiôn, la sociedad absorbente 
aumenta su capital social con la fïnalidad de que “los accionistas o socios de las 
sociedades absorbidas suscriban las nuevas acciones o participaciones y se integren en 
la sociedad supérstite”^^ .^
sociedad résultante de la fusion. En el mismo sentido Vid. Articulo 22, Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre 
modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, publicada en el BOE nùm. 82, de 4 de abril de 2009, 
pâg. 31928 y disponible en http://www.boe.es/boe/dias/2009/04/04/pdfs/BOE-A-2009-5614.pdf. La importancia de 
esta Ley en el ordenamiento juridico espanol, es signifïcativa, toda vez que incorpora a la legislaciôn interna la 
Directiva 2005/56/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de octubre de 2005, relativa a las fusiones 
transfronterizas de las sociedades de capital, porque actualiza -acorde a la normativa comunitaria- el régimen 
juridico general de la fusiôn y la escisiôn y, porque se unifica la normativa nacional sobre transformaciôn de 
sociedades mercantiles, cuyo régimen, estaba dividido entre la Ley de Sociedades Anônimas y la Ley de Sociedades 
de Responsabilidad Limitada.
Vid. Articulo 23.1 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades 
mercantiles, publicada en el BOE nùm. 82, de 4 de abril de 2009, pâg. 31928 y disponible en 
http://www.boe.es/boe/dias/2009/04/04/pdfs/BOE-A-2009-5614.pdf
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Ahora bien, independientemente del tipo de fusion que se pretenda ejecutar, existen una 
serie de presupuestos necesarios para que se pueda hablar de este tipo de operaciôn. Estos 
presupuestos son: la transmisiôn universal de patrimonios, la disoluciôn sin liquidaciôn 
de las sociedades absorbidas y la integraciôn de los socios o accionistas de las empresas 
fusionadas con los socios o accionistas de la sociedad de nueva creaciôn o absorbente^
Respecto a la normativa aplicable en caso de una fusiôn, se aplicarâ la Ley 3/2009 en el 
supuesto de que se fusionen dos o mâs sociedades mercantiles inscritas sometidas a la 
legislaciôn espafiola. Por su parte, tratândose de una fusiôn de sociedades mercantiles de 
distinta nacionalidad, la normativa establece que para determinar la legislaciôn aplicable 
a la operaciôn, se deben consultar los estatutos de las empresas participantes en la fusiôn,
Cfr. PAREJO BALLESTEROS, Daniel; “La Fusiôn”, en: Estudios Juridicos sobre Operaciones de 
Reestructuraciôn Societaria, Editorial Thomson Aranzadi, Navarra, 2008, pâg. 72 y Articulo 23.2 de la Ley 3/2009, 
de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, publicada en el BOE nùm. 82, de 4 
de abril de 2009, pâg. 31928 y disponible en http://www.boe.es/boe/dias/2009/04/04/pdfs/BOE-A-2009-5614.pdf. 
Esta Ley también régula unos supuestos de fusiones especiales, como el caso de la absorciôn de una sociedad 
participada al 90%, y las operaciones en las que, de una u otra forma, una sociedad se extingue, transmitiendo en 
bloque su patrimonio a la sociedad que posee la totalidad de sus acciones, participaciones o cuotas correspondientes. 
Vid. Articulo 49 a 53 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades 
mercantiles, publicada en el BOE nùm. 82, de 4 de abril de 2009, pâg. 31928. Como un ejemplo de este tipo de 
operaciones, encontramos el expediente de concentraciôn econômica ENDESA/IBERDROLA, Informe del Tribunal 
de Defensa de la Competencia de 10 de enero de 2001, asunto C60/00, disponible en 
http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16 y que serâ estudiado posteriormente en el présente capitulo.
Vid. PAREJO BALLESTEROS, Daniel; ob cit, pâg. 73 y 74. Respecto a la integraciôn de los socios de las 
empresas fusionadas con los socios de la sociedad de nueva creaciôn o absorbente, el articulo 24.1 de la Ley 3/2009 
détermina que “los socios de las sociedades extinguidas se integrarân en la sociedad résultante de la fusiôn, 
recibiendo un nùmero de acciones o participaciones, o una cuota, en proporciôn a su respectiva participaciôn en 
aquellas sociedades”. Cfr. Articulo 24.1 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las 
sociedades mercantiles, publicada en el BOE nùm. 82, de 4 de abril de 2009, pâg. 31928 y disponible en 
http://www.boe.es/boe/dias/2009/04/04/pdfs/BOE-A-2009-5614.pdf
290
sin perjuicio de la aplicaciôn de las disposiciones de la Ley 3/2009, sobre fusiones 
transfronterizas intracomunitarias y, si procédé, del régimen aplicable a las sociedades
,  . 595anommas europeas .
En efecto, en aquellos casos en los que se fusione una empresa espanola con una empresa 
extranjera comunitaria, se deberâ estar a lo dispuesto en los articulos 54 a 67 de la Ley 
3/2009, asi como a lo establecido en la disposiciôn final tercera de la misma ley. Norma 
que régula, para el caso de las empresas espanolas, las fusiones transfronterizas 
intracomunitarias.
A este respecto, se consideran fusiones transfronterizas intracomunitarias, las fusiones de 
sociedades de capital constituidas, segùn la legislaciôn de un Estado parte del Espacio 
Econômico Europeo y cuyo domicilio social, administraciôn central o centro de actividad 
principal se encuentra dentro de este espacio. En este tipo de fusiones intervienen al 
menos dos empresas sometidas a la legislaciôn de Estado s miembros diferentes y para 
que se pueda aplicar la Ley 3/2009, una de las sociedades participantes debe estar sujeta a 
la legislaciôn espanola^^^.
Por ùltimo, respecto de las concentraciones de empresas sin dimensiôn comunitaria y con 
efectos en el sector eléctrico espanol, como ya tendremos la oportunidad de exponer, 
muchas de ellas también se han llevado a cabo mediante ofertas pùblicas de adquisiciôn 
(OPAS), atendiendo a lo consagrado en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Vid. Articulo 27.1 y 27.2 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades 
mercantiles, disponible en http://www.boe.es/boe/dias/2009/04/04/pdfs/BQE-A-2009-5614.pdf
Vid. PAREJO BALLESTEROS, Daniel; ob cit, pâg. 99 y Articulo 54.1 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre 
modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, disponible en 
http://www.boe.es/boe/dias/2009/04/04/pdfs/BOE-A-2009-5614.pdf
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Valores (reformada por la Ley 6/2007, de 12 de abril) y al Real Decreto 1066/2007, de 27 
de julio, sobre Régimen de las Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn de Valores^^^.
1.3.2. Adquisiciones de control.
1.3.2.1. Concepto.
Un ulterior supuesto mediante el cual se puede materializar una concentraciôn 
empresarial a efectos de aplicaciôn de la LDC, son las operaciones de adquisiciôn de 
control. En este tipo de operaciones, una empresa adquiere el control de la totalidad de 
una empresa o de la totalidad de varias empresas. También se puede adquirir el control 
sobre parte de una empresa o sobre partes de varias empresas.
Hay que tener présente que, al igual que ocurre en la legislaciôn comunitaria^^*, la 
adquisiciôn del control se puede llevar a cabo por un ùnico accionista que détermina la 
estrategia competitiva de la empresa. En este caso, se habla de un “control exclusivo”, 
supuesto regulado en el apartado b) del articulo 7.1. de la LDC^^^. Ahora bien, el
Vid. Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, publicada en el BOE nùm. 0181 de 29 de julio de 
1988; Ley 6/2007, de 12 de abril, de reforma de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, para la modificaciôn del 
régimen de las ofertas pùblicas de adquisiciôn y de la transparencia de los emisores, publicada en el BOE nùm. 089, 
de 13 de abril de 2007 y Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre Régimen de las Ofertas Pùblicas de 
Adquisiciôn de Valores, publicado en el BOE num. 180, de 28 de Julio 2007, pâg. 32829 y disponible en 
httD://www.tesoro.es/doc/SP/legislacion/normativa/decretos/RD OPAS pdf
Vid. Apartado b), articulo 3.1. del Reglamento 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML y apartado 11 y ss, Comunicaciôn 
Consolidada sobre Cuestiones Jurisdiccionales en Materia de Competencia, de 10 de julio de 2007, disponible en 
httD://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF.
Vid. Apartado b) del articulo 7.1. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
httn://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
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supuesto en el cual dos o mâs accionistas adquieren el control conjunto y determinan la 
estrategia comercial de una o varias empresas, denominado “control conjunto”, se recoge 
en el apartado c) del articulo 7.1. de la LDC y serâ tratado en el proximo apartado.
Por otra parte, en punto a los mecanismos mediante los cuales es posible la adquisiciôn 
del control, podemos citar la adquisiciôn de participaciones sociales, la adquisiciôn de 
derechos y obligaciones que se derivan de determinados contratos^® ,^ y, en general, los 
medios establecidos en el articulo 2 de la LDC.
En relaciôn a las personas que pueden adquirir el control, es preciso remitirse al capitulo 
segundo de esta tesis, concretamente al régimen comunitario de concentraciones^^*, 
teniendo en cuenta que la LDC se inspira en la normativa comunitaria. No obstante, 
tratândose de las personas que pueden adquirir el control, un aspecto que merece la pena 
destacar respecto a la relaciôn entre la normativa comunitaria de concentraciones y la 
normativa nacional, es la regulaciôn de los supuestos de adquisiciôn de control por parte 
de personas fisicas.
En efecto, en la LDC no se hace menciôn expresa alguna a la adquisiciôn de control por 
parte de particulares, como se hace en la Comunicaciôn Consolidada sobre Cuestiones 
Jurisdiccionales^**^. En el apartado 12 de la Comunicaciôn, la Comisiôn Europea aclara 
puntualmente que “ ...puede adquirir el control una persona que ya contrôla (sola o
Vid. GONZALEZ-DIAZ, Francisco Enrique y CARPI BADIA, Josep Maria; “La Nociôn de Concentraciôn 
Econômica ”, ob cit, pâg. 657-658.
Vid supra. Apartado 2.2.2. del Capitulo II de esta Tesis.
Vid. BARRANTES, Begona; “De las Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espahol de la Competencia 
(Comentarios a la Ley 15/2007, Real Decreto 261/2008 y  Ley 1/2002), Tomo I, Editorial BOSCH, Barcelona, 2008, 
pâg. 263.
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conjuntamente) al menos una empresa, o un conjunto de personas (que ya controlan otra 
empresa) y empresas. El término «persona» en este contexto, engloba organismos 
publicos, entidades privadas y personas fisicas. Las adquisiciones de control por parte de 
personas fisicas solo se considerara que producen un cambio duradero en la estructura de 
las empresas afectadas, si dichas personas fisicas realizan otras actividades econômicas 
por su cuenta o si controlan al menos otra empresa” *^*^.
En este orden de ideas, en Espana, la Comisiôn Nacional de Competencia (CNC) se ha 
pronunciado expresamente sobre los supuestos de adquisiciôn de control por parte de las 
personas fisicas, recogiendo la doctrina comunitaria anteriormente mencionada. En el 
informe del Servicio de Defensa de la Competencia (SDC), N-04065 (asunto EK/FCC) se 
confirmô que la adquisiciôn de control por parte de un particular se consideraba como 
una concentraciôn a efectos de aplicar la normativa interna de competencia^**'*.
En este caso el SDC concluyô que EK (Esther Koplowitz) era una parte adquirente en la 
operaciôn de concentraciôn, a efectos de la aplicaciôn del régimen espanol de control de 
concentraciones, argumentando que, previamente, en la operaciôn de concentraciôn 
comunitaria VIVENDI/FCC^**^, EK habia sido considerada por la Comisiôn Europea 
como parte intégrante de la operaciôn a pesar de su condiciôn de persona fisica .
Cfr. Apartado 12 de la Comunicaciôn Consolidada sobre Cuestiones Jurisdiccionales en Materia de Competencia, 
de 10 de julio de 2007. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF. El resaltado es nuestro.
Vid. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia N-04065, de 9 de septiembre de 2004, asunto EK/FCC, 
disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 4 de marzo de 1999, asunto IV/M.1365, Vivendi/FCC, publicada en el DOUE C 
120 de 1 de mayo de 1999, pâg. 20 y disponible en
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/mI365 es.pdf
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Ademâs, el SDC hizo suyos los argumentes de la Resoluciôn del 10 de julio de 1990 del 
Tribunal de Defensa de la Competencia (TDC), en la que se declaraba que “Siguiendo la 
doctrina consolidada en el âmbito comunitario, el Derecho de la competencia es de 
aplicaciôn a todos los operadores econômicos en el mercado, cualquiera que sea su 
estatuto juridico, tengan o no fines de lucro, y cualquiera que sea su campo de actividad. 
Es necesario y suficiente que realicen una actividad econômica propia, entendiendo por 
ello cualquier actividad de producciôn o intercambio no gratuito de bienes o servicios”
606
Para terminar de fundamentar su argumentaciôn, teniendo en cuenta lo establecido en el 
articulo 1 del Côdigo de Comercio, el SDC senalô que el concepto empresa “puede 
englobar la idea de empresario, comerciante, quien ejerce el comercio, sea persona fisica 
o esté constituido como persona juridica. De esta forma, el ejercicio de actividad 
econômica propia debe ser interpretado como ejercicio del comercio, en su doble 
dimensiôn o manifestaciôn: por medio de empresario o comerciante (persona fisica), o 
por medio de persona juridica” *^*^.
Por lo demâs, debemos tener présente que la adquisiciôn del control de una empresa 
también puede derivarse de la adquisiciôn de los activos de una empresa, segùn el 
apartado a) del articulo 7.2. de la LDC, que se corresponde con el apartado a) del articulo
Cfr. Resoluciôn del Tribunal de Defensa de la Competencia, del 10 de julio de 1990, expediente 271/90, 
disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
Cfr. Articulo 1, Côdigo de Comercio de 1885, publicado en la Gaceta nùm. 289 a 328, de 16 octubre de 1885 a 
24 noviembre de 1885, disponible en http://constitucion.rediris.es/legis/1885/11885-08-22/11885-08-22 indice.html
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3.2. del Reglamento Comunitario 139/2004^***. En este orden de ideas, de acuerdo con la 
doctrina de la Comision^** ,^ la adquisiciôn del control sobre los activos puede considerarse 
una concentraciôn si esos activos constituyen la totalidad o una parte de la empresa; es 
decir, una actividad con presencia en el mercado, a la que puede asignarse claramente un 
volumen de negocios de mercado^***.
Operaciones de esta naturaleza, han sido evaluadas por la autoridad nacional de 
competencia^**. Asi en el asunto CONSUM/DINOSOL, se habia notificado una 
concentraciôn en la que CONSUM pretendia adquirir el control de los activos vinculados 
a la explotaciôn de establecimientos comerciales minoristas y dos plataformas logisticas 
de DINOSOL SUPERMERCADOS. Los activos objeto de la operaciôn comprendian 
todos los bienes y derechos afectos a la explotaciôn de los establecimientos comerciales 
minoristas, incluyendo los contratos de arrendamiento de los inmuebles donde éstos se 
localizaban, las licencias, las concesiones administrativas, el fondo de comercio, las 
existencias y la subrogaciôn de los contratos laborales del personal^*^ .
Vid. Apartado a) del articulo 3.2. del Reglamento 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML y apartado a) del articulo 7.2. de 
Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Vid. Apartado 24 de la Comunicaciôn Consolidada sobre Cuestiones Jurisdiccionales en Materia de Competencia, 
de 10 de julio de 2007.
Vid supra. Apartado 2.2.2.2 del Capitulo II de esta Tesis.
Un complete listado de los asuntos tratados en esta materia por la autoridad nacional de competencia, se 
encuentra en el trabajo de BARRANTES, Begona; “De las Concentraciones ....”, ob cit, pâg. 264.
Vid. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia N-07001, de 5 de febrero de 2007, CONSUM  /  
DINOSOL, disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=I16.
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Ahora bien, por tratarse de un instrumente juridico utilizado con frecuencia en las 
concentraciones llevadas a cabo en el sector eléctrico, a continuaciôn présentâmes las 
principales particularidades de las ofertas pùblicas de adquisiciôn (OPAS), como 
instrumente de adquisiciôn del control de empresas del sector eléctrico espanol.
1.3.2.2. Adquisiciôn de control mediante ofertas pùblicas de adquisiciôn (OPAS).
Uno de los mecanismos a través de los cuales una empresa puede adquirir el control de 
otra, es la formulaciôn de una oferta pùblica de adquisiciôn de acciones (OPA), 
especialmente en los casos en los que la oferta de adquisiciôn busca adquirir el control de 
empresa competidora en el mercado.
En el sector eléctrico espanol, esta ha sido una situaciôn frecuente en los ùltimos anos, 
pudiéndose citar -como ejemplos- las operaciones Uniôn Fenosa/Hidrocantâbrico, G as 
Natural/ Iberdrola, Gas Natural/Endesa, entre otras.
Es necesario tener presente que, cuando como consecuencia de la OPA, se adquiera el 
control de una empresa del sector eléctrico, estaremos en presencia de un proceso 
complejo, regulado en términos generates por la Ley del Mercado de V a l o r e s ^ el Real 
Decreto sobre Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn^*'*, la Ley de Defensa de la
Ley 24/1988, de 28 julio, publicada en el BOE nùm. 181, de 29 de julio de 1988, pâg. 23405. En adelante 
haremos referencia a esta Ley como LMV. Esta Ley ha sido objeto de mùltiples reformas, entre las cuales debemos 
destacar la reforma realizada por la Ley 6/2007, de 12 de abril, para la modificaciôn del régimen de las ofertas 
pùblicas de adquisiciôn y de la transparencia de los emisores, publicada en el BOE nùm. 89, de 13 de abril de 2007, 




Competencia^*^, el Reglamento de Defensa de la Competencia^*^, la Ley del Sector 
Eléctrico^*^ y la Ley del Sector de Hidrocarburos^**.
En efecto, cuando una empresa présenta una oferta pùblica de adquisiciôn, en 
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 3 de el RDOPAS^*^, comienza un
Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, publicado en el BOE nùm. 180, de 28 julio 2007, pâg. 32829. 
Disponible en http://noticias.juridicas.eom/base_datos/Privado/rdl066-2007.html. La importancia de este Real 
Decreto, al que en adelante haremos referencia como RDOPAS, es notoria ya que, tratândose del control de 
concentraciones formuladas mediante OPAS, supone la actualizaciôn y coordinaciôn con la normativa comunitaria, 
en especial con la Directiva 2004/25/CE, con el Reglamento Comunitario 139/2004 y con el Reglamento 802/2004. 
Vid. Reglamento 139/2004, de 20 de enero, publicado en el DOUE L 24 de 29 de enero de 2004, pâg. 1-22, 
Reglamento 802/2004, de 7 de abril, publicado en el DOUE L 133 de 30 de abril de 2004, pâg. 1-39 y con la 
Directiva 2004/25/CE, de 21 de abril de 2004, publicada en el DOUE L 142 de 30 de abril de 2004, pâg. 12-23 . 
Para conocer en detalle las novedades y aspectos fundam entals de Real Decreto 1066/2007 Vid. ZURITA Y 
SAENZ DE NAVARRETE, Jaime y GARCIA DE ENTERRIA, Javier; “La Regulaciôn de las Opas: Comentario 
Sistemâtico al Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio”. Editorial Civitas, Navarra, 2009; SANCHEZ CALERO, 
Fernando; “Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn de Acciones (Opas)”, Editorial Civitas, Navarra, 2009 y TAPIA 
HERMIDA, Alberto Javier; “El Régimen de las Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn de Acciones (OPAs) en la Uniôn 
Europea y en Espana”, mayo, 2008, Documento de Trabajo del Departamento de Derecho Mercantil de la 
Universidad Complutense de Madrid, disponible en http://eprints.ucm.es/7900/l/A. Tapia.Réeimen OPAs.pdf
Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, publieado en el BOE nùm. 50 de 27 de febrero de 2008, pâg. 1575 y 
disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion-iberlex&id=2008/03646. En 
adelante haremos referencia a este Real Deereto como RDC.
Ley 54/1997, de 27 de noviembre, publicada en el BOE nùm. 285, de 28 de noviembre de 1997, pâg. 35097 y 
disponible en http://www.cne.es/cne/doc/legislacion/NE LSE.pdf. En adelante haremos referencia a esta ley como 
LSE.
Ley 34/1998, de 7 de octubre, publicada en el BOE nùm. 241 de 8 de octubre de 1998 y disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=1998/23284. En adelante haremos 
referencia a esta Ley como LSH.
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procedimiento en el cual interviene -tratândose del sector eléctrico- la Comisiôn Nacional 
del Mercado de Valores (CNMV), la Comisiôn Nacional de Competencia (CNC) y la 
Comisiôn Nacional de la Energia (CNE).
En este orden de ideas, debe precisarse si la oferta pùblica de adquisiciôn constituye una 
concentraciôn econômica a efectos de aplicar el régimen de control de concentraciones 
consagrado en la LDC. El carâcter de concentraciôn econômica de la OPA, sometida a 
control por parte de la CNC, se verificarâ teniendo en cuenta si se ajusta al concepto de 
concentraciôn establecido en el articulo 7 de la LDC^ *^*, si alcanza los umbrales 
econômicos establecidos en el articulo 8 de la LDC^^* y, siempre y cuando, no tenga 
dimensiôn comunitaria.
Articulo que establece: “ 1. Quedarâ obligado a formulât una oferta pùblica de adquisiciôn por la totalidad de los 
valores y dirigida a todos sus titulares a un precio equitativo, quien alcance el control de una sociedad cotizada, ya lo 
consiga: a) Mediante la adquisiciôn de acciones u otros valores que confieran, directa o indirectamente, derechos de 
voto en dicha sociedad; b) Mediante pactos parasociales con otros titulares de valores, en los términos del articulo 
5.1.b); o c) como consecuencia de los supuestos de tomas de control indirectas o sobrevenidas establecidos en el 
articulo 7 ... .”. Cfr. Articulo 3, Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, publicado en el BOE nùm. 180, de 28 julio 
2007, pâg. 32829. Disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/rd 1066-2007.html
Vid supra. Apartado 1.1. del Capitulo 3 del présente trabajo y articulo 7, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible 
en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Articulo que dispone: “ L El procedimiento de control previsto en la présenté Ley se aplicarâ a las 
concentraciones econômicas cuando concurra al menos una de las dos circunstancias siguientes: a) Que como 
consecuencia de la concentraciôn se adquiera o se incremente una cuota igual o superior al 30 por ciento del 
mercado relevante de producto o servicio en el âmbito nacional o en un mercado geogrâfïco definido dentro del 
mismo. b) Que el volumen de negocios global en Espana del conjunto de los participes supere en el ùltimo ejercicio 
contable la cantidad de 240 millones de euros, siempre que al menos dos de los participes realicen individualmente 
en Espana un volumen de negocios superior a 60 millones de euros. 2. Las obligaciones previstas en la présente Ley 
no afectan a aquellas concentraciones de dimensiôn comunitaria tal como se definen en el Reglamento (CE) n.° 
139/2004 del Consejo, de 20 de enero, sobre el control de las concentraciones entre empresas, salvo que la 
concentraciôn haya sido objeto de una decisiôn de remisiôn por la Comisiôn Europea a Espana conforme a lo 
establecido en el citado Reglamento”. Cfr. Articulo 8, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en
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Ahora bien, en aquellos casos en los que no se requiere la autorizaciôn previa de una 
autoridad sectorial, la OPA debe ser notificada a la CNC en un plazo de cinco dias desde 
que se présenta la solicitud de autorizaciôn de la oferta a la CNMV^^^. En este caso, la 
notificaciôn de la operaciôn a la CNC, deberâ contener, ademâs de los documentos que 
componen el formulario de notificaciôn de las concentraciones econômicas^^^, el folleto 
de la OPA. Este plazo de notificaciôn de 5 dias, es obligatorio en caso de que la 
operaciôn no haya sido notificada a la CNC, previamente a la solicitud de autorizaciôn de 
la oferta a la CNMV'^^\
En realidad, el tramite de notificaciôn ante la CNMV y la CNC, puede realizarse de 
manera simultânea. De hecho, es posible realizar un trâmite de prenotiflcaciôn o consulta 
previa ante la CNC, antes de solicitar la autorizaciôn de la oferta a la CNMV^^^. En
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html. A estos umbrales haremos referencia posteriormente 
en el présente capitulo.
Asi se establece en el apartado a) del articulo 9.3 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html
Documentos que se relacionan en el Anexo II del Reglamento de Defensa de la Competencia, Real Decreto 
261/2008, de 22 de febrero, publicado en el BOE nùm. 50 de 27 de febrero de 2008, pâg. 1575 y disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id^2008/03646
En efecto, la notificaciôn de una operaciôn de concentraciôn se puede realizar desde que existe un proyecto o 
acuerdo de concentraciôn. En este orden de ideas, tratândose de ofertas pùblicas de adquisiciôn, se considéra que 
habrâ un proyecto o acuerdo de concentraciôn cuando existe un acuerdo del Consejo de Administraciôn de las 
empresas oferentes y se ha anunciado pùblicamente la intenciôn de presentar la oferta. Vid Articulo 54, Real 
Decreto 261/2008, de 22 de febrero, publicado en el BOE nùm. 50 de 27 de febrero de 2008, pâg. 1575 y disponible 
en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646.
Vid. Articulos 56.2 y 59 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion-iberlex&id-2008/03646.
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cualquier caso, una vez que se haya solicitado formalmente la autorizaciôn de la oferta a 
la CNMV, se debe acreditar ante esta autoridad la notificaciôn de la operaciôn a la 
autoridad de competencia^^^.
Ahora bien, tratândose de OPAS llevadas a cabo en el sector eléctrico, la situaciôn 
adquiere una complejidad mayor gracias a las exigencias de la regulaciôn sectorial. En 
efecto, segùn establece la disposiciôn adicional undécima de la LSH^^ ,^ la Comisiôn 
Nacional de la Energia debe autorizar la adquisiciôn de participaciones en empresas que 
realicen actividades reguladas o en actividades sujetas a una intervenciôn administrativa 
que implique una relaciôn de sujeciôn especial^^*. Estas actividades reguladas, tratândose
Vid. MARCOS FERNANDEZ, Francisco; “El procedimiento de Control de Concentraciones y  la Supervision 
por Organismos Reguladores de las Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn”, CEU Ediciones, Documento de Trabajo 
Serie Politica de Competencia Numéro 28/2008, Madrid, 2008, pâg. 20 y articulo 26.1. Real Decreto 1066/2007, de 
27 de julio, publicado en el BOE nùm. 180, de 28 julio 2007, pâg. 32829. Disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/rd 1066-2007.html.
Vid. Funciôn 14.1 del Apartado 3 de la disposiciôn adicional undécima, Ley 34/1998, de 7 de octubre, publicada 
en el BOE nùm. 241 de 8 de octubre de 1998 y disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id= 1998/23284. Como mencionamos 
en el apartado 3.8. del segundo capitulo del présente trabajo, esta funciôn 14 fue modificada ad hoc por el Gobiemo 
espanol mediante el Real Decreto Ley 4/2006, para que la CNE interviniese en la OPA que E.ON formulô sobre 
ENDESA y que competfa directamente sobre la OPA formulada previamente por G AS NATURAL. Vid. Real 
Decreto Ley 4/2006, de 24 de febrero, por el que se modifican las funciones de la Comisiôn Nacional de la Energia, 
publicado en el BOE nùm. 50, de 28 de febrero de 2006, pâg. 8016 y disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion-iberlex&id-2006/03436
La norma cita como ejemplo actividades de las centrales térmicas nucleares, de las centrales térmicas de carbôn - 
de especial relevancia en el consumo de carbôn de producciôn nacional- o que se desarrollen en los sistemas 
eléctricos insulares y extrapeninsulares. Vid. Funciôn 14.1 del Apartado 3 de la disposiciôn adicional undécima. Ley 
34/1998, de 7 de octubre, publicada en el BOE nùm. 241 de 8 de octubre de 1998 y disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/eonsultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=l998/23284.
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del sector eléctrico, son la distribucion de electricidad, el transporte y la operaciôn del 
sistema^ ^^ .
Del idéntico modo, segùn la misma disposiciôn adicional undécima, la autorizaciôn de la 
operaciôn por parte de la CNE^ *^*, también era necesaria cuando cualquier sujeto adquiera 
una participaciôn superior al 10% del capital, o cualquier otro tipo de participaciôn que 
otorgue al adquirente una influencia signifïcativa en empresas que realicen actividades 
reguladas o en actividades sujetas a una intervenciôn administrativa que implique una 
relaciôn de sujeciôn especial^^*.
Segùn establece el articulo 11.2 de la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, publicada en el BOE nùm. 285, de 28 de 
noviembre de 1997, pâg. 35097 y disponible en http://wwAV.cne.es/cne/doc/legislacion/NE LSE.pdf. Tratândose del 
sector del gas, las actividades reguladas son la regasificacion, el almacenamiento bâsico, el transporte y la 
distribucion. Vid. Articulo 60.1. Ley 34/1998, de 7 de octubre, publicada en el BOE nùm. 241 de 8 de octubre de 
1998 y disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id= 1998/23284.
La operaciôn por medio de la cual se hace la adquisiciôn o se adquiere una influencia signifïcativa, puede ser 
denegada por la CNE o aprobada bajo condiciones, por las siguientes causas: a) La existencia de riesgos 
significativos o efectos negativos, directos o indirectos sobre las actividades contempladas en el apartado 1..; 
b)Protecciôn del interés general en el sector energético y, en particular, la garantfa de un adecuado mantenimiento de 
los objetivos de politica sectorial, con especial afecciôn a activos considerados estratégicos....; c)La posibilidad de 
que la entidad que realice las actividades mencionadas en el apartado 1 ...quede expuesta a no poder desarrollarlas 
con garantias como consecuencia de cualesquiera otras actividades desarrolladas por la entidad adquiriente o por la 
adquirida; d)Cualquier otra causa de seguridad pùblica y, en particular: l.La seguridad y calidad del suministro 
entendidas como la disponibilidad fisica ininterrumpida de los productos o servicios en el mercado a precios 
razonables en el corto o largo plazo para todos los usuarios, con independencia de su localizaciôn geogrâfica; 2. La 
seguridad ffente al riesgo de una inversiôn o de un mantenimiento insuficientes en infraestructuras que no permitan 
asegurar, de forma continuada, un conjunto minimo de servicios exigibles para la garantfa de suministro...”. Vid. 
Funciôn 14.2 del Apartado 3, de la disposiciôn adicional undécima. Ley 34/1998, de 7 de octubre, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id= 1998/23284 y ARINO ORTIZ, 
Caspar; “Intervenciôn del Estado en las Operaciones Corporativas: La funciôn 14 de la CNE”; en: Derecho de la 
Regulaciôn Econômica, Tomo III, Sector Energético, Editorial lUSTEL, Madrid, 2009, pâg. 164.
Vid. Funciôn 14.1 del Apartado 3 de la disposiciôn adicional undécima, Ley 34/1998, de 7 de octubre, publicada 
en el BOE nùm. 241 de 8 de octubre de 1998, disponible en
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No obstante, respecto a esta disposiciôn, recordamos que el Tribunal de Justicia condenô 
a Espana por considerar que esta norma, introducida en el Ordenamiento juridico 
mediante el Real Decreto Ley 4/2006, era contraria a la libre circulaciôn de capitales y a 
la libertad de establecimiento^^^.
Como consecuencia de la decisiôn de Tribunal, el pârrafo segundo del apartado 1 de la 
funciôn 14 de la CNE, es inaplicable pero, debemos destacar que a la fecha de 
elaboraciôn del présenté trabajo, el legislador espanol aun no habia derogado ni 
modifrcado la funciôn 14 de la CNE, continuando asi vigente, en el Derecho intemo, el 
apartado primero de la citada disposiciôn. Esta circunstancia obedece a que este apartado 
no fue objeto de recurso por parte de la Comisiôn y, en consecuencia, el Tribunal de 
Justicia, en la sentencia del 17 de julio de 2008, no se pronuncio al respecto^^^.
http://www.boe.es/aeboe/consuItas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=l998/23284. modificada por el Real 
Decreto Ley 4/2006, de 24 de febrero, publicado en el BOE nùm. 50, de 28 de febrero de 2006, pâg. 8016 y 
disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2006/03436
Vid. Sentencia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisiôn/Espana, disponible en 
http://curia.europa.eu/ y Vid. supra. Apartado 3.8.3 del segundo capitulo.
Este apartado establece: “Autorizar la adquisiciôn de participaciones realizada por sociedades, con actividades 
que tienen la consideraciôn de reguladas o actividades que estén sujetas a una intervenciôn administrativa, que 
implique una relaciôn de sujeciôn especial, tales como centrales térmicas nucleares, centrales térmicas de carbôn de 
especial relevancia en el consumo de carbôn de producciôn nacional, o que se desarrollen en los sistemas eléctricos 
insulares y extrapeninsulares, asi como las actividades de almacenamiento de gas natural o de transporte de gas 
natural por medio de gasoductos intemacionales que tengan como destino o trânsito el territorio espanol...”. Cfr. 
Disposiciôn adicional undécima. Ley 34/1998, de 7 de octubre, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=1998/23284. Vid. BACIGALUPO 
SAGGESE, Mariano y FUENTETAJA PASTOR, Jesùs Àngel; “Reguladores Nacionales y Europeos en el Mercado 
Interior de la Electricidad. La Futura Agencia de Cooperaciôn de Reguladores de la Energia”, en: Derecho de la 
Competencia y  Energia Eléctrica, Editorial Civitas, Madrid, 2009, pâg. 203.
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Ahora bien, en concordancia con la LSH, el articulo 26.2 del RDOPAS establece que 
cuando la OPA requiera de la notificaciôn previa y/o la autorizaciôn o no oposiciôn de 
cualquier otro organismo, es posible presentar la solicitud de autorizaciôn de la oferta 
ante la CNMV sin haber solicitado ni obtenido la autorizaciôn, pero este organismo no 
autorizarâ la oferta hasta que no se acredite ante ella la obtenciôn de la correspondiente 
autorizaciôn, no oposiciôn o notificaciôn, segùn sea el caso^ '^*.
Respecto de la posibilidad del oferente de presentar una OPA condicionada a la 
aprobaciôn por parte de la autoridad de competencia, en el sector eléctrico esta 
posibilidad se podria extender también a la aprobaciôn de la operaciôn por la autoridad 
sectorial^^^, siempre y cuando sea necesario, teniendo en cuenta las modificaciones 
introducidas por la reciente jurisprudencia comunitaria y la aplicaciôn que de ella se haga 
en el Ordenamiento juridico intemo^^^.
Vid. Articulo 26.2, Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, publicado en el BOE nùm. 180, de 28 julio 2007, 
pâg. 32829. Disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/rd 1066-2007.html
La posibilidad de condicionar una OPA, “constituye la ùnica excepciôn prevista en el RDOPAS, al principio 
legal de irrevocabilidad de las ofertas obligatorias” establecido en el articulo 30 del RD 1066/2007. Cfr. MARCOS 
FERNANDEZ, Francisco; “Elprocedimiento de Control de Concentraciones y  la  ", ob cit, pâg. 31.
No deben confundirse los casos en los que es necesaria la autorizaeiôn de la autoridad sectorial, con los supuestos 
en los cuales la autoridad de competencia solicita un informe a la autoridad sectorial sobre determinada 
concentraciôn. De aeuerdo con la normativa, cuando la autoridad de competeneia evalùe concentraciones de 
empresas que realicen actividades en el sector de la competencia de los reguladores sectoriales, solicitarâ a estos un 
informe no vinculante sobre la concentraciôn propuesta, indicando el plazo para su emisiôn. La solicitud de este 
informe a la autoridad sectorial suspende el plazo mâximo de decisiôn de la CNC, pero en ningùn caso puede 
exceder de très meses. Vid. Disposiciôn adicional undécima, tercero, 1, funciôn 15, de la Ley 34/1998, de 7 de 
octubre, disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=l 998/23284; 
articulo 17.2 y 37.2., Ley 15/2007, de 3 de julio, , disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.html y art. 63.2 del Real Decreto 261/2008, de 22 de 
febrero, disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion==iberlex&id=2008/03646
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En la prâctica, cuando es necesaria la aprobaciôn previa de la OPA, la CNMV suspende 
su autorizaciôn, la publicaciôn de los anuncios y el inicio del plazo de aceptaciôn de la 
oferta, hasta que se obtiene la respectiva autorizaciôn^^^.
Del mismo modo, segùn establece el RDOPAS, el oferente no puede ejercer los derechos 
politicos correspondientes al exceso de su participaciôn accionarial, sobre el umbral que 
obliga a formular la oferta, hasta que no haya recibido la correspondiente aprobaciôn de 
la concentraciôn por el organismo correspondiente, como por ejemplo la CNC^^*.
De acuerdo con lo expuesto, consideramos pertinente realizar dos precisiones: En primer 
lugar, hay que destacar la claridad que el articulo 26 del RDOPAS ha brindado en materia 
de coordinaciôn de procedimientos, en aquellos casos de OPAS sometidas a 
procedimientos de control ante la autoridad nacional de competencia y/o ante el control o 
conocimiento por parte de las autoridades de regulaciôn sectorial, bien sea la CNE, la 
CMT^^ ,^ o autoridades administrativas como Ministerios o Direcciones Generates.
En el caso de las concentraciones empresariales en el sector eléctrico, ejecutadas 
mediante OPAS, el articulo 26 del RDOPAS aporta seguridad juridica a los sujetos que 
intervienen en una concentraciôn de este tipo, ya que diferencia, de forma coordinada, los
Vid. MARCOS FERNANDEZ, Francisco; “El procedimiento de Control de Concentraciones y  la  ", ob cit,
pâg. 38 y ss.
Vid. Articulo 26.2, Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, publicado en el BOE nùm. 180, de 28 julio 2007, 
pâg. 32829. Disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/rd1066-2007.html
Comisiôn del Mercado de las Telecomunieaciones.
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momentos y las formas de actuaciôn ante cada una de las autoridades involucradas, la 
CNC, la CNE y la CNMV^".
1.3.3. Creaciôn de empresas en participaciôn y adquisiciones de control conjunto.
La LDC también contempla, como supuestos de concentraciôn, la creaciôn de empresas 
en participaciôn, que desarrollen -de manera permanente- las funciones de una entidad 
econômica autônoma y los casos de adquisiciôn de control conjunto sobre una o varias
641empresas .
Por contraste con lo que sucedia en la Ley 16/1989, a partir de la aplicaciôn de la nueva 
LDC, quedan sometidas al control de concentraciones todas las operaciones de creaciôn 
de empresas en participaciôn, sean de carâcter concentrativo o cooperativo '^*^.
Esta diferencia es importante ya que la Ley 16/1989 distinguia -por un lado- el 
tratamiento legal de las empresas en participaciôn con plenas funciones, cuyo efecto 
principal no fliese la coordinaciôn del comportamiento de las empresas matrices en el 
mercado (empresas en participaciôn concentrativas). Y, por otro lado, distinguia las
Para conocer la forma como se tramitaban las concentraciones empresariales formuladas mediante OPAS antes 
de la aplicaciôn del Real Decreto 1066/2007 y de la Ley 15/2007 Vid. PARRAS MARTIN, Alfonso; “El Control de 
las Concentraciones Econômicas realizadas mediante Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn de Acciones”, en: Actas de 
Derecho Industrial y  Derecho de Autor, Tomo XXV, Editorial Marcial Pons, Instituto de Derecho Industrial, 
Madrid, 2005, pâg. 425.
Vid. Apartado c), articulo 7.1 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex«feid=2007/12946.
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, ob cit, pâg. 391.y 
Articulo 10.2. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, publicada en el BOE nùm. 159 de 4 de julio de 2007, pâg. 28848- 
28872, disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion-iberlex&id=2007/12946.
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empresas en participaciôn, cuyo efecto principal era coordinar el comportamiento 
competitivo de sus matrices (empresas en participaciôn cooperativa). En este orden de 
ideas, las empresas en participaciôn concentrativas se evaluaban mediante el régimen de 
control de concentraciones, mientras que las empresas en participaciôn cooperativa se 
evaluaban mediante el régimen de prâcticas restrictivas '^*^.
La Ley 15/2007 élimina esta diferenciaciôn y subsume bajo el procedimiento del control 
de concentraciones, todas las operaciones de creaciôn de empresas en participaciôn. Asi 
las cosas, en punto a la creaciôn de empresas en participaciôn con efectos cooperativos, 
estos efectos se analizan segùn la normativa de prâcticas restrictivas, pero bajo el 
procedimiento de control de concentraciones '^*'*.
Por otra parte, el desarrollo permanente de las funciones de una entidad econômica 
autônoma en una empresa en participaciôn, se identiflca con el concepto comunitario de 
las empresas en participaciôn con plenas fùnciones '^* .^
Vid. ODRIOZOLA ALÉN, Miguel y VÉRGEZ MUNOZ, Carlos; “El Concepto de Concentraciôn: Novedades de 
la Ley 15/2007 y Otras Cuestiones Relevantes”, en: La Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia, Monografia 
No. 1/2008, Editorial La Ley, Madrid, 2008, pâg. 297.
Vid. BARRANTES, Begona; “De las Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espahol de  , ob cit, pâg.
350 y Articulo 10.2, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2007/l2946.
Sobre el concepto de comunitario de las empresas en participaciôn con plenas funciones Vid. Supra. Apartado 
2.3. del segundo capitulo del présenté trabajo y Vid. Articulo 3.4. Reglamento 139/2004, de 20 de enero de 2004, 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML y 
Comunicaciôn Consolidada de la Comisiôn, de 10 de julio de 2007, sobre Cuestiones Jurisdiccionales en Materia de 
Competencia, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF.
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Ahora bien, para el SDC, el sometimiento a control de una operaciôn en la cual se créa 
una empresa en participaciôn, debe orientarse por las siguientes pautas "^^ :^
• La medida en que la empresa esta controlada de manera conjunta. A tal efecto, se 
debe atender a quien tiene la posibilidad de ejercer una influencia decisiva sobre la 
actividad de la empresa y como se instrumentaliza tal posibilidad. En este sentido 
habrâ control conjunto cuando las empresas matrices deban llegar a un acuerdo 
sobre las decisiones importantes que afectan a la empresa en participaciôn.
• El anâlisis de si la empresa tiene plenas funciones y puede desempenar de forma 
permanente las actividades habituales del resto de operadores présentes en el 
mismo mercado, de forma independiente de sus matrices. Para determinar esta 
posibilidad se valora -entre otras- la vocaciôn de permanencia de la empresa y la 
medida en la que dispondrâ de ôrganos de gestion y recursos propios para 
desarrollar su actividad empresarial de forma duradera.
• El anâlisis de la medida en la que el objeto principal de la empresa es la 
coordinaciôn de la actuaciôn de las matrices.
En suma, para que nos encontremos trente a la creaciôn de una empresa en participaciôn 
que debe ser controlada por la autoridad nacional de competencia, es necesario que exista 
un aporte de las empresas matrices a la empresa en participaciôn, “de todos los medios 
econômicos, técnicos y humanos necesarios para su funcionamiento y de un equipo de 
direcciôn dedicado a la gestiôn de las operaciones diarias, que permita que la nueva filial
Vid. COMISION NACIONAL DE COMPETENCIA; “Directrices del Servicio de Defensa de la Competencia:
Elementos Esenciales del Anâlisis de Concentraciones Econômicas”, en:“Côdigo de Derecho d e .................” , ob cit.
Editorial La Ley, Madrid, 2006, pâg. 1085 y 1086.
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en comùn opere en el mercado con vocaciôn de permanencia e independencia de sus 
matrices” "^^ .^
Respecto de los casos en los cuales se reconoce la existencia de plenas funciones en las 
empresas en participaciôn que dependen, durante un tiempo inicial, de operaciones de 
venta y compra con sus matrices, la posiciôn de la Comisiôn Europea y de la CNC, ha 
sido aceptar estas relaciones comerciales durante un perîodo transitorio para que se 
introduzca la empresa en el mercado. Este periodo transitorio, segùn la Comisiôn, 
normalmente no debe exceder de très afios, teniendo en cuenta las caracteristicas del 
mercado bajo examenaunque, en la prâctica, el plazo exacto dependerâ del mercado 
involucrado, el tipo de operaciôn ejecutada y los agentes participantes^"^*.
Ahora bien, en punto a las operaciones de adquisiciôn de control conjunto sobre una o 
varias empresas, debe tenerse présente que segùn lo dispuesto en el articulo 9 de la 
LDC^ "^ ,^ también pueden ser objeto de evaluaciôn aquellas operaciones en las que se 
adquiere el control conjunto de parte de varias empresas. Asi debe entenderse la
Cfr. GONZALEZ-DIAZ, Francisco Enrique y CARPI BADIA, Josep Maria; “La Nociôn de Concentraciôn 
Econômica y la Evaluaciôn de sus Efectos en " ,o b  cit, pâg. 660
Vid. Apartado 97 y ss. Comunicaciôn Consolidada de la Comisiôn, de 10 de julio de 2007, sobre Cuestiones 
Jurisdiccionales en Materia de Competencia, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-OJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF e informe del Servicio de 
Defensa de la Competencia de 10 de abril de 2002, N- 229, ZENIT/IBERIA, disponible en 
http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
En efecto, conforme al apartado a), articulo 9.4 de la LDC, estân obligados a notificar previamente a la CNC, 
“Conjuntamente, las partes que intervengan en una fusiôn, en la creaciôn de una empresa en participaciôn o en la 
adquisiciôn del control conjunto sobre la totalidad o parte de una o varias empresas”. Cfr. Apartado a), articulo 9.4, 
Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex«feid=2007/12946.
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aplicaciôn de la normativa, a pesar de que en el apartado c) del articulo 7.1 de la LDC no 
se contemple expresamente esta posibilidad.
Respecto del concepto de control conjunto, reiteramos el criterio de la Comisiôn Europea 
que considéra que “existe control conjunto cuando dos o mas empresas o personas tienen 
la posibilidad de ejercer una influencia decisiva sobre otra empresa”. Para la autoridad 
comunitaria, el concepto de influencia decisiva se traduce en la capacidad de bloquear 
acciones que determinan la estrategia competitiva de una empresa y que se dériva de la 
facultad de las matrices de rechazar las decisiones estratégicas propuestas.
En suma, estaremos en presencia de una situaciôn de control conjunto cuando los 
accionistas (las empresas matrices) deban llegar a un acuerdo sobre las decisiones 
importantes que afectan a la empresa controlada (la empresa en participaciôn)
Ahora bien, tratândose de la determinaciôn de la existencia de control conjunto, la CNC 
ha aclarado que “es imprescindible conocer de que forma se podrâ influir decisivamente 
en la toma de decisiones relevantes para la sociedad, como son la aprobaciôn y la 
modiflcaciôn de los planes estratégicos de la sociedad, de los presupuestos y planes 
fmancieros, asi como de cualquier plan de inversiôn de la misma”^^\
En este sentido, la autoridad nacional de competencia ha destacado la importancia que 
tienen en la determinaciôn de la existencia de control conjunto, los acuerdos vinculantes 
entre las empresas que adquieren el control. Las cuestiones relevantes de estos acuerdos
Vid. Apartados 62 y 63, Comunicaciôn Consolidada de la Comisiôn, de 10 de julio de 2007, sobre Cuestiones 
Jurisdiccionales en Materia de Competencia, disponible en http://eur- 
lex.euroDa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=QJ:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF
Cfr. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia de 10 de abril de 2002, N- 229, ZENIT/IBERIA, 
disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
310
son, por ejemplo, las condiciones de la determinaciôn de la estrategia competitiva de la 
empresa, el ejercicio de los derechos de voto en los ôrganos de decisiôn, la designaciôn 
del equipo de direcciôn, etc^^ .^
Para terminar, es preciso resaltar la coordinaciôn de la normativa nacional de 
competencia con la normativa comunitaria, teniendo en cuenta lo mencionado 
anteriormente a propôsito de las empresas en participaciôn y las adquisiciones de control 
conjunto. Como ya hemos tenido oportunidad de mencionar, la alineaciôn de la 
normativa nacional de competencia con la normativa comunitaria, habia sido un objetivo 
expresamente senalado en el Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de 
Defensa de la Competencia y, en el supuesto de las empresas en participaciôn con plenas 
funciones, asi se sugiriô de manera concreta^^^.
1.4. Umbrales de control de una concentraciôn.
Para que una operaciôn de concentraciôn sea controlada conforme el procedimiento 
dispuesto en la LDC, debe ajustarse al concepto de concentraciôn expuesto en los 
anteriores apartados y, adicionalmente, debe superar unos umbrales econômicos fîjados 
en la LDC.
Vid. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia de 30 de julio de 2002, N- 265, TURBO 2000/ 
GAMESA/NEWCO, disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
En este orden de ideas, en el considerando 185 del Libro Blanco se déclaré: "En cuanto al âmbito de la normativa 
espanola, résulta conveniente aclarar el concepto de concentraciôn e incluir todo tipo de empresas en participaciôn 
con plenas funciones, tengan o no carâcter “concentrativo”. De esta forma, la normativa espanola se alinearia con la 
comunitaria y, ademâs, se élimina cualquier duda con respecto al procedimiento aplicable a las empresas que, como 
suele suceder, comportan elementos concentrativos y cooperativos”. Vid. MINISTERIO DE ECONOMIA Y 
HACIENDA, "Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia ”, editado por el 
Ministerio de Economia y Hacienda, Madrid, 2005, pâg. 72.
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Ahora bien, hay que tener en cuenta que el procedimiento nacional de control de 
concentraciones establecido en la LDC, sera aplicable a aquellas operaciones que no 
superen los umbrales econômicos fîjados en el Reglamento Comunitario de 
Concentraciones. Si una operaciôn de concentraciôn no supera estos limites econômicos, 
no tendra dimensiôn comunitaria y, en consecuencia (salvo excepciones^^"^), su anâlisis 
corresponde a la CNC^^ .^
Asi pues, se aplicarâ el procedimiento de control de concentraciones previsto en la LDC, 
a las concentraciones en las que concurran al menos uno de los siguientes requisites:
a) Que, como consecuencia de la concentraciôn, se adquiera o se incremente una 
cuota igual o superior al 30 por ciento del mercado relevante del producto o 
servicio^^^, bien en el mercado nacional, bien en un mercado geogrâfîco defînido
Umbrales econômicos comunitarios y excepciones (casos de remisiôn) a los que ya hemos hecho referenda en el 
segundo capi'tulo del présente trabajo. Vid supra. Apartado 2.5 del Capitule II.
La prevalencia de la competencia de la autoridad comunitaria en materia de control de concentraciones (principio 
de ventanilla ùnica), se reeonoce en los siguientes termines por el articulo 8.2. de la LDC; “ Las obligaciones 
previstas en la présente Ley no afectan a aquellas concentraciones de dimensiôn comunitaria tal como se defïnen en 
el Reglamento (CE) n.° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero, sobre el control de las coneentraciones entre 
empresas, salvo que la eoncentraciôn haya sido objeto de una decisiôn de remisiôn por la Comisiôn Europea a 
Espana eonforme a lo establecido en el eitado Reglamento”. Cfr. Articulo 8.2, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible 
en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2007/12946.
La cuota de mercado obtenida como consecuencia de una concentraciôn es la eorrespondiente a la suma de las 
cuotas de mercado que tienen las empresas participes en el mercado relevante involucrado en la concentraciôn. Vid. 
Articulo 4.1. del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http ://www.boe .es/aeboe/consultas/bases datos/doc php? coleccion-iberlex&id=2008/03646.
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dentro del mismo mercado nacional, es decir, un mercado regional, provincial o 
lo c a f \
b) Que el volumen de negocio global en Espana del conjunto de empresas 
participes, supere en el ultimo ejercicio contable la cantidad de 240 millones de 
euros. Esta disposicion sera aplicable, siempre que al menos dos de las empresas 
participes realicen individualmente en Espana un volumen de negocios superior a 
60 millones de euros.
Respecto del requisito resenado en el apartado a), conocido como umbral de la cuota de 
mercado, en la nueva LDC se ha modificado el porcentaje de la cuota de mercado 
respecto a la cuota que se fijaba en la Ley 16/1989 y que ascendia a un 25%^^*. Esta 
ampliaciôn ha sido acogida favorablemente por un sector de la doctrina al considerar que 
restringe la intervenciôn administrativa, puesto que excluye del anâlisis muchas 
concentraciones que no alcanzan el 30% que exige la nueva LDC^^ .^
Ahora bien, hay que tener présente que el sistema de umbrales basado en la cuota de 
mercado no es utilizado en la normativa comunitaria. Se mantiene en algunos paises de la 
UE (Portugal, Letonia y Eslovenia) y ha sido objeto de criticas, ya que “implica, 
necesariamente, définir previamente cual es el mercado relevante en el que debe medirse
Vid. BARRANTES, Begona; “De las Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espanol d e ....”, ob cit, pâg. 
272.
Vid. Articulo 14, Ley 16/1989, publicada en el BOE num. 170 de 18 de julio de 1989 y disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/rl l-116-1989.html
^^^Vid. IZA MORENO, Àlvaro; “Umbrales de Control”, en: La Ley 15/2007, de Defensa de., ob cit, pâg. 318.
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la cuota, lo que constituye, con frecuencia, una de las cuestiones mas controvertidas en 
los expedientes de control de concentraciones”^^ .^
Por otra parte, el requisito consignado en el apartado b), conocido como umbral de 
volumen de negocios, encuentra su fundamento en la necesidad de controlar aquellas 
concentraciones con mayor trascendencia econômica, segùn el volumen de negocio 
global en Espana de las empresas participantes en la concentraciôn^^ \
Segùn el RDC, el volumen de negocios global en Espana comprende la cifra résultante 
de la venta de productos y de la prestaciôn de servicios eorrespondiente a las actividades 
ordinarias de las empresas participantes en la concentraciôn en el ùltimo ejercicio 
contable, previa deducciôn del importe de bonificaciones, reducciones sobre las ventas, 
impuesto sobre el valor anadido y los demâs impuestos directamente relacionados con el 
volumen de negocios^^^.
El câlculo del volumen de negocio de una empresa que participa en una concentraciôn, se 
obtiene al sumar su volumen de negocio, el volumen de negocio de aquellas empresas 
que contrôla en exclusiva o en conjunto y el volumen de negocio de las empresas que 
controlen exclusiva o conjuntamente a la empresa participe. Ademâs, debe tenerse
Cfr. ALLENDESALAZAR CORCHO, Rafael; “Procedimiento de Control de Concentraciones en Espana. 
Balance y Algunas Propuestas de Mejora.”, en; Control de Concentraciones Empresariales, Reforma de las 
Normativas Comunitaria y  Espanola. Editorial Dikinson, Madrid, 2005, pâg. 65.
Vid. MARCOS, Francisco y SÀNCHEZ GRAELLS, Albert; “El Control de Concentraciones en la Ley 15/2007, 
de 3 de julio, de Defensa de la Competencia”; en: Derecho de la  , ob cit, pâg. 105.
Vid. Articulo 5.1. del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646.
314
presente que el volumen de negocios total de una empresa participe no tiene en cuenta las 
transacciones que hayan tenido lugar entre empresas de un mismo grupo^^ .^
Ahora bien, en la prâctica, la superaciôn de cualquiera de los umbrales anteriormente 
mencionados, dériva en la obligaciôn para las partes intervinientes en la concentraciôn, 
de notificar la operaciôn a la CNC de forma previa a su ejecuciôn. Asi las cosas, la 
concentraciôn no se podrâ ejecutar^^"  ^ hasta tanto no haya sido autorizada -expresa o 
tâcitamente- por la CNC o -de forma expresa- por el Consejo de Ministros^^^.
Por ùltimo, debe subrayarse que la modificaciôn de estos umbrales se puede realizar por 
el Gobiemo, previo informe de la CNC, autoridad que -de todas maneras- debe realizar 
cada 3 anos una valoraciôn a efectos de proponer al Gobiemo su modificaciôn si lo 
considéra necesario^^^.
1.5. Criterios de valoraciôn sustantiva.
Vid. Arti'culos 5.2. y 5.3. del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646.
^  La prohibiciôn de ejecuciôn se exceptüa en casos de levantamiento de la suspensiôn. Este levantamiento se debe 
solicitar motivadamente por las partes intervinientes en la operaciôn y es resuelta por el Consejo de la CNC a
propuesta de la Direcciôn de Investigaciôn de esta autoridad. Vid. Articulo 9.6, Ley 15/2007, de 3 de julio,
disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Vid. Articulos 9.1, 9.2, 57,58 y 60, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59 y Vid. Infra. Apartado 2.1. del présente 
capitulo.
Vid. TOBIO RIVAS, Ana Maria; “La Nueva Ley de Defensa de la Competencia: Culminaciôn del Proceso de 
Modemizaciôn.”, en: Actas de Derecho Industrial y  Derecho de Autor, Tomo XXVII, Editorial Marcial Pons, 
Instituto de Derecho Industrial, Madrid, 2007, pâg. 582 y Disposiciôn Final Segunda, Ley 15/2007, de 3 de julio, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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En punto a la evaluaciôn de las operaciones de concentraciôn empresarial, es necesario 
tener présente la existencia de dos criterios de valoraciôn diferentes. El primer criterio de 
valoraciôn es el que aplica la CNC, basândose en pautas técnicas de Derecho de la 
Competencia y, el segundo criterio de valoraciôn, es el que aplica el Consejo de 
Ministres, con fundamento en criterios de interés general, distintos de la defensa de la 
competencia.
La aplicaciôn de uno u otro criterio, depende del desarrollo del proceso de evaluaciôn de 
la operaciôn, motivo por el cual analizaremos cada uno de ellos de forma independiente.
1.5.1. Criterios de valoraciôn de la CNC.
La evaluaciôn de una operaciôn de concentraciôn por la CNC, bien sea por parte de la 
Direcciôn de Investigaciôn de la Comisiôn Nacional de Competencia (DICNC) o del 
Consejo de la Comisiôn Nacional de Competencia (CCNC)^^^, se fundamenta en la 
posible obstaculizaciôn del mantenimiento de una competencia efectiva en todo o en 
parte del mercado nacional^^*.
Este criterio de evaluaciôn no difîere signifîcativamente del criterio de valoraciôn que se 
habia establecido en la Ley 16/1989^^^ y signe la misma pauta de valoraciôn fîjada en la
Organismes que intervienen en la primera y en la segunda fase del procedimiento de evaluaciôn de 
concentraciones.
Vid. Articulo 10.1, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115- 
2007.t4.html#a59
^  Vid. Articulos 15 bis 1, 16.1, Ley 16/1989, publicada en el BOE num. 170 de 18 de julio de 1989 y disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/rl 1-116-1989.html
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normativa comunitaria, salvo dos pequenas diferencias. En primer lugar, en la redacciôn 
de la LDC se omite la exigencia de que la obstaculizaciôn de la competencia efectiva sea 
de carâcter significativa, como expresamente se consagra en el Reglamento Comunitario 
de Concentraciones^^^. En segundo lugar, en la LDC tampoco se especiflca que la 
obstaculizaciôn de la competencia efectiva se produzca, en particular, como consecuencia 
de la creaciôn o refuerzo de una posiciôn dominante^^*.
A pesar de estas diferencias, el criterio general de valoraciôn substantiva es el mismo: la 
obstaculizaciôn de la competencia efectiva y, en este sentido -conceptualmente- la LDC 
se identifica con el criterio de evaluaciôn de concentraciones establecido en el 
Ordenamiento juridico comunitario.
Ahora bien, determinar si una concentraciôn obstaculiza el mantenimiento de la 
competencia efectiva en el mercado, implica la ponderaciôn por parte de la CNC de todo 
un conjunto de criterios. A saber:
Vid. Articulo 2, Reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML. No obstante, en la prâctica, la CNC 
ha destacado la importancia que tiene el carâcter significativo de la obstaculizaciôn a la competencia. Vid. 
Resoluciôn de la CNC de 20 de diciembre de 2007, expediente C-0025/07, EIFFAGE/LOS SERRANOS, disponible 
en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
Vid. IGARTUA ARREGUI, Inigo; “Criterios de Valoraciôn: Perspectiva Legal.”, en: La Ley 15/2007, de 
Defensa de., ob cit, pâg. 335 y 336. En punto a la relaciôn entre obstaculizaciôn de la competencia efectiva y 
creaciôn o refuerzo de una posiciôn dominante razona VALENZUELA GARACH: “En cualquier supuesto de abuso 
de posiciôn dominante, la(s) empresa(s) dominante(s) podrâ(n) recurrir a instrumentes diferentes de los utilizados en 
situaciones de competencia normal en el mercado....,con el objeto de obstaculizar la competencia efectiva o el 
incremento de la misma; precisamente es esa posiciôn dominante en el mercado la que obliga a las empresas a 
redoblar sus esfuerzos por mantener una competeneia efectiva, por lo que parece lôgico exigirles una mayor 
responsabilidad ante cualquier obstâculo a la misma procedente de su propia actuaciôn”. Cfr. VALENZUELA 
GARACH, Javier; “Relaciones entre Obstaculizaciôn de la Competencia y el Concepto de Posiciôn Dominante”, en: 
Actas de Derecho Industrial y  Derecho de Autor, Tomo XXV, ob cit, pâg. 475.
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a) La estructura de todos los mercados relevantes.
Como tendremos la oportunidad de estudiar en el anâlisis de las operaciones de 
concentraciôn en el sector eléctrico espanol, la autoridad de competencia nacional 
también considéra cada una de las actividades del sector eléctrico como mercados 
independientes y, en algunos casos, se ocupa de définir conceptualmente determinados 
mercados en el interior de la actividad eléctrica. Asimismo, en el anâlisis de una 
concentraciôn en este sector, también es frecuente la identificaciôn de otros mercados que 
potencialmente pueden verse afectados por la concentraciôn analizada^^^.
b) La posiciôn en los mercados de las empresas participantes, su fortaleza econômica y 
financiera.
Respecto a la posiciôn en los mercados de las empresas participantes en la operaciôn, hay 
que tener présente que la CNC también utiliza el indice Herfindahl-Hirschman (IHH) 
para determinar el grado de concentraciôn del mercado relevante involucrado en la 
operaciôn^^^. Asimismo, esta autoridad évalua las cuotas de mercado de las empresas 
antes de la operaciôn, con la finalidad de proyectarlas a un escenario futuro post-
Vid. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia de 7 de noviembre de 2005, N-05082, asunto Gas 
Natural/Endesa, disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16 e Informe del Servicio de 
Defensa de la Competencia de 13 de enero de 2005, N-04088, asunto Shell Espana/Cepsa, disponible en 
http://www.cncompetencia.es/Default. aspx?TabId=l 16
Vid. Informe del Tribunal de Defensa de la Competencia de 17 de mayo de 2000, asunto Union
Fenosa/Hidroeléctrica del Cantdbrico, C54/00, disponible en
http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId= 116
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concentraciôn y asi disponer de elementos de juicio para determinar si se crean o 
refuerzan posiciones de dominio^ '^ .^
’c) La competencia real o potencial de las empresas situadas dentro o fuera del territorio 
nacional.
En relaciôn a los efectos de una concentraciôn en el mercado, como ya hemos indicado 
en el capitulo anterior, los mismos pueden ser de très tipos: efectos horizontales, efectos 
verticales y de conglomerado. Por ejemplo, al contemplar los efectos de carâcter 
horizontal que se pueden producir en una concentraciôn en el sector eléctrico, hay que 
tener en cuenta la tendencia de los mercados energéticos a organizarse en tomo a 
estmcturas industriales concentradas en las que los operadores principales gozan de 
posiciones de dominio que -en ocasiones- facilitan la tendencia al ejercicio del poder de 
mercado. Por consiguiente, en la evaluaciôn de una concentraciôn en este sector, résulta 
fundamental tener en cuenta los efectos de la operaciôn sobre los competidores reales o 
potenciales^^^, a la luz del tipo de estructura industrial que présente el sector eléctrico 
afectado por la operaciôn.
Respecto a la evaluaciôn de las cuotas de mercado, la autoridad de competencia toma en consideraciôn las cuotas 
de mereado de las empresas participantes en la operaciôn antes de la operaciôn, la cuota de mercado conjunta 
después de la operaciôn y el porcentaje en el que se incrementa la cuota de mercado résultante tras la operaciôn. Vid. 
BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la Libre 
Competencia...., ob cit, pag.396.
Vid. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia de 7 de noviembre de 2005, N-05082, asunto Gas 
Natural/Endesa, disponible en http://www.cneompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16. En el anâlisis de los efectos 
de la operaeiôn sobre las condieiones de competencia en el mercado también hay que resaltar que en las operaciones 
ejecutadas en el sector eléctrico, cobra una gran importancia determinar la probabilidad de que después de la 
operaciôn se puedan presentar comportamientos colusivos. La determinaciôn de la existencia de riesgos de 
coordinaciôn se establece teniendo en cuenta los incentivos que podrian tener las empresas para “actuar de forma 
coordinada entre si, independientemente de otros competidores de menor importancia y de sus clientes o
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d) Las posibilidades de eleccion de los proveedores y de los consumidores, su acceso a 
las fuentes de suministro y/o a los mercados.
En materia de evaluaciôn de concentraciones en el sector eléctrico es frecuente encontrar 
menciones al desarrollo del proceso de liberalizaciôn de los mercados eléctricos y, en 
particular, a las posibilidades reales de los usuarios de elegir libremente suministrador. 
Esta posibilidad varia de pais a pais, segùn el desarrollo del proceso de incorporaciôn de 
la normativa comunitaria por parte de los paises miembros.
En cuanto a las posibilidades del usuario para elegir libremente suministrador, el proceso 
de liberalizaciôn ha encontrado diflcultades derivadas, por ejemplo, de retrasos en la 
incorporaciôn de la normativa comunitaria y de la existencia, durante muchos anos, de 
areas de servicio exclusivo dominadas por un operador principal. Esta ùltima 
circunstancia, sumada a la falta de divulgaciôn de la informaciôn, difîculta que el usuario 
del servicio eléctrico, en especial el usuario domestico, se interese y conozca plenamente 
sus derechos y posibilidades en materia de cambio de suministrador.
Esta problemâtica no ha sido ajena al desarrollo del proceso de liberalizaciôn del sector 
eléctrico en Espana. En consecuencia, en determinadas operaciones de concentraciôn, la 
autoridad nacional de competencia ha prestado especial interés a las posibilidades reales 
de los usuarios para elegir libremente su suministrador. En este sentido, destacamos la 
importancia de las ùltimas reformas introducidas por la Ley 17/2007, que modiflca la
proveedores”. Cfr. BARRANTES, Begona; “De las Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espanol de    ob
cit, pâg. 320
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LSE, en especial en relaciôn al desarrollo de la actividad de comercializaciôn, el 
desmonte del sistema tarifario, el desarrollo de la tarifa de ùltimo recurso, etc^^ .^
En relaciôn a las tarifas del sistema eléctrico espanol, es necesario destacar la necesidad 
de que la tarifa incorpore todos los costos de prestaciôn del servicio; caracteristica de la 
cual adolece el sistema tarifario en Espana y que es uno de los principales problemas para 
el desarrollo de la competencia en el sector. Como bien lo explica SALINAS LA 
CASTA, “Los escollos para el desarrollo de la competencia en el sector eléctrico se ban 
derivado fundamentalmente de la existencia de graves distorsiones regulatorias en el 
sistema tarifario, que ban configurado un precio regulado final que no recoge todos los 
costes, produciéndose un enorme déficit tarifario, y la inexistencia de incentivos para que 
los consumidores acudan al mercado, debido a que las comercializadoras, obligadas a 
comprar en el mercado la energia mas cara que el coste de energia incluido en las tarifas, 
no pueden ofrecer a los consumidores precios finales inferior a la tarifa...Tal situaciôn 
deberia mejorar de forma deflnitiva con la desapariciôn del sistema tarifario integral y la 
existencia de tarifas residuales de ùltimo recurso (TUR) en la medida que estas 
comprendan la totalidad de los costes..”
e) La existencia de barreras de entrada.
Como ya hemos mencionado, el sector eléctrico se caracteriza por la presencia de 
importantes barreras de entrada como la importante magnitud econômica de las 
inversiones necesarias, el riesgo regulatorio, los frecuentes esquemas de integraciôn
NEBREDA FEREZ, Joaquin Maria; GONZALEZ VARAS IBANEZ, Santiago; PASTOR RIDRUEJO, Luis; 
SALINAS LA CASTA, Eduardo y otros; "Comentarios a la Ley de Reforma del Sector Eléctrico (Ley 17 de 
2007) ”, Editorial Thomson Civitas, Navarra, 2007.
Cfr. SALINAS LA CASTA, Eduardo; “El Mercado Sectorial de la Energia: Vision desde el Regulador 
Sectorial”, en: Crisis Econômica y  Politica de la Competencia, Tirant Lo Blanch, Valencia, 2009, pâg. 124.
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vertical, etc^^*. En materia de concentraciones, el estudio de las barreras de entrada es 
déterminante a la hora de establecer el grado de poder de mercado de la empresa 
résultante de la concentraciôn y, en consecuencia, “su idoneidad para crear una situaciôn 
de dominancia u obstaculizar de cualquier forma la competencia efectiva en el mercado 
relevante”^^ .^
f) La evoluciôn de la oferta y de la demanda de los productos y/o servicios objeto de 
anâlisis.
Un componente importante de la evaluaciôn de concentraciones en el sector eléctrico es 
la valoraciôn de los datos sobre el cornportamiento présente de la oferta y de la demanda. 
También se encuentran predicciones acerca de la tendencia del comportamiento futuro de 
estas dos variables. Esta valoraciôn se hace, naturalmente, conforme a un mercado 
relevante especifîco, por ejemplo el mercado mayorista de electricidad, el mercado 
minorista, el mercado de producciôn (térmica, nuclear, hidroeléctrica, etc), etc.
g) El poder de negociaciôn de la demanda o de la oferta y su capacidad para compensar la 
posiciôn en el mercado de las empresas afectadas.
En la actualidad puede afîrmarse que el poder de negociaciôn de la demanda de los 
usuarios domésticos o comerciales (con bajos consumos) es bastante limitado, debido a 
que, como ya hemos mencionado, no se ha consolidado el proceso de liberalizaciôn en 
materia de libre elecciôn del suministrador. No ocurre asi cuando hacemos referencia al 
poder de negociaciôn de grandes consumidores, quienes conocen los avances del proceso
Vid. Informe del Servicio de Defensa de la Competencia de 7 de noviembre de 2005, N-05082, Gas 
Natural/Endesa, disponible en http://wvyw.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
Cfr. VELASCO SAN PEDRO, Luis Antonio; “Las Barreras de Entrada y su Relevancia para el Derecho de la 
Competencia”, en: Revista de Derecho de la..., ob cit, pâg. 33.
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de liberalizaciôn y, en consecuencia, asumen activamente su poder de negociaciôn con 
comercializadores, productores, etc.
h) Las eflciencias econômicas derivadas de la operaciôn de concentraciôn.
En la valoraciôn de las concentraciones es déterminante establecer si a raiz de la 
operaciôn “se producen eflciencias que puedan compensar los efectos restrictivos para la 
competencia que se derivan de la concentraciôn” *^^ . Asi pues, la evaluaciôn de las 
concentraciones en el sector energético, debe ser un proceso dinâmico e integral, incluya 
los beneflcios para la industria y/o para los usuarios, derivados de las eflciencias de la
w  681operacion 
A raiz del proceso de liberalizaciôn del gas y la electricidad, mediante las 
concentraciones empresariales, las empresas energéticas persiguen -entre otros- la
Cfr. BARRANTES, Begona; “De las Concentraeiones Econômicas”, en: Derecho Espanol d e ....”, ob cit, pâg. 
272. La teon'a de la competencia fija très eseenarios posibles en el anâlisis de las eficiencias derivadas de una 
operaciôn de concentraciôn: a) Ignorarlas de tal forma que no tengan ninguna relevancia en la evaluaciôn de la 
concentraciôn; b)Valorarlas negativamente en el sentido de que, para la autoridad de competencia, a raiz de la 
concentraciôn, una empresa se hace demasiado eficiente, de tal forma que existe el riesgo de que los demâs 
competidores sean eliminados del mercado; c) Valorarlas positivamente en el sentido de que la concentraciôn, 
aunque genere problemas de competencia, puede ser aprobada debido a las importantes eficiencias que se derivan de 
ella. Vid ODRIOZOLA, Miguel e IRISSARRY, Belén; “El Argumente de las Eficiencias Econômicas en el Àmbito 
del Control de Concentraciones. ^Un Nuevo Desafio o una Misiôn Imposible?; en: Anuario de la Competencia 
2005, ob cit, pâg. 250.
Para CALVINO, Nadia, en general, el Tribunal de Defensa de la Competeneia se ha apartado de valorar las 
eficiencias de forman inflexible y cuantitativa, para asumir una valoraciôn mâs cualitativa “en el que las eficiencias 
sin dudan ban jugado un papel no tanto para optar entre la autorizaciôn y la prohibiciôn de una operaciôn como para 
determinar las condiciones bajo las cuales esta puede ser autorizada”. Cfr. “Algunas Reflexiones para el Debate 
sobre el Tratamiento de las Eficiencias en el Anâlisis de las Concentraciones Empresariales”, en: Anuario de la 
Competencia 2002, ob cit, pâg. 88.
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obtenciôn de beneflcios derivados de economias de alcance. Gracias a este tipo de 
economias, es posible reducir costes mediante la producciôn conjunta de un bien distinto. 
De ahi que una empresa de electricidad puede justiflcar una concentraciôn con una 
empresa de gas, o viceversa^*^, ante la perspectiva de convertirse en el futuro en una 
empresa "multiutility” que preste simultâneamente los dos servicios^*^.
Ahora bien, en los procesos de concentraciôn, las empresas eléctricas han argumentado 
que de la operaciôn se pueden derivar eflciencias como nuevas inversiones (o mejoras) en 
infraestructuras, ahorro de costes, modemizaciôn de activos, beneflcios para los 
consumidores como la mejora en la calidad del servicio, mejoras medioambientales como 
el soterramiento de redes de electricidad, etc.
Respecto al reconocimiento de estas eflciencias en la evaluaciôn de concentraciones, hay 
que tener en cuenta que deben ser invocadas por el notiflcante y deben beneflciar a los 
consumidores, deben ser inherentes a la concentraciôn y deben ser veriflcables^*" .^
La paulatina convergencia de los mercados del gas y la electricidad (hoy una realidad) habia sido puesta de 
manifiesto por diferentes autores que resaltaban la importancia que este proceso tendria en la estrategia y en la 
politica de las empresas del sector. Vid. RODRIGUEZ SOLER, Javier; “Una Vision desde la Empresa: Estrategia y 
operaciones de Concentraciôn en el Sector Eléctrico”, en: Anuario de la Competencia 2002, ob cit, pâg. 154.
Vid. CALVINO, Nadia; “Algunas Reflexiones para el Debate sobre el Tratamiento de las Eficiencias en el 
Anâlisis de las Concentraciones Empresariales”, en: Anuario de la Competencia 2002, ob cit, pâg. 70.
Vid. Articulo 6, Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646 y apartado 76 y ss. 
Directrices sobre la evaluaciôn de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el 
control de las concentraciones entre empresas, publicado en el DOUE C 031 de 05 de febrero de 2004 pâg. 5 -18 , 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52004XC0205(02):ES:HTML
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Por ultimo, hay que destacar que los criterios de defensa de la competencia^*^ 
anteriormente mencionados, no tienen un carâcter taxativo. Por esta razon, merece la 
pena destacar los comentarios de JIMENEZ y POSADA, exhortando a que en el anâlisis 
de concentraciones, la autoridad nacional de competencia (ademâs del enfoque 
cualitativo de evaluaciôn) también emplee técnicas cuantitativas que permitan una “mejor 
valoraciôn de los posibles efectos de las operaciones de concentraciôn” *^^ .
Sobre la utilizaciôn de estas técnicas, DEL GUAYO, LOPEZ y HANCHER, destacan 
que, en los ùltimos anos, el anâlisis de competencia en los mercados eléctricos “se ha 
enriquecido a través de la utilizaciôn de modelos mâs sofisticados, con los que se intenta 
representar el funcionamiento del mercado, con la finalidad de obtener referencias para 
una comparaciôn ex -post, o de efectuar simulaciones ex -ante sobre los resultados que se 
pueden producir bajo distintas hipôtesis” *^^ . De acuerdo a estos autores, los modelos 
utilizados se pueden clasificar en dos grupos: el primero de ellos, “los que permiten 
determinar el precio que resultaria si todas las empresas se comportasen como precio- 
aceptantes (esto es, si ninguna compania ejerciera poder de mercado)” y, en segundo 
lugar, “los modelos de oligopolio, que utilizan la teoria de juegos para predecir los 
precios del mercado (o la diferencia entre estos y los costes marginales) bajo distintas 
condiciones de estructura y diseno del mismo” *^*.
Vid. Articulo 10.1, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
httD://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Cfr. JIMENEZ LATORRE, Fernando y POSADA DE LA CONCHA, Pedro “Perspectiva Econômica en la 
Valoraciôn de Concentraciones”, en: : La Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia, ob cit, pâg. 390. En este 
sentido, Vid. supra. Apartado 2.6. del segundo capitulo.
Cfr. DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Julian y HANCHER, Leigh; "Competencia y  
Regulaciôn. Un Anâlisis de la OPA de Gas Natural sobre Endesa Editorial Dilex, Madrid, 2006, pâg. 46.
^^ I^bldem.
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1.5.2. Criterios de valoraciôn del Consejo de Ministros.
1.5.2.x. Caracteristicas.
El Consejo de Ministros puede intervenir en el proceso de evaluaciôn de concentraciones 
en dos supuestos. En primer lugar, cuando el CCNC haya prohibido una concentraciôn en 
la segunda fase del procedimiento de evaluaciôn. Y, en segundo lugar, cuando el CCNC, 
también en segunda fase, haya autorizado una concentraciôn bajo la exigencia del 
cumplimiento de determinadas condiciones o mediante la exigencia del cumplimiento de 
los compromisos propuestos por las partes notiflcantes^*^.
Ahora bien, a diferencia de los criterios de competencia utilizados por la CNC a la hora 
de evaluar una operaciôn de concentraciôn, la evaluaciôn del Consejo de Ministros se 
orienta por criterios de interés general distintos a la defensa de la competencia. Estos 
criterios son^^ :^
• Defensa y seguridad nacional
• Protecciôn de la seguridad o salud pùblica.
• Libre circulaciôn de bienes y servicios dentro del territorio nacional.
El Consejo de Ministros interviene eomo eonsecueneia de la decision del Ministro de Economia de elevar la 
coneentraciôn al Consejo. Hay que tener en cuenta que todas las decisiones que toma la CCNC en la segunda fase 
del procedimiento son comunieadas al Ministro de Economia. Vid. Articulos 58, 60, Ley 15/2007, de 3 de julio, 
disponible en http://noticias.iuridicas.eom/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Vid. Articulo 10.4, Ley 15/2007, de 3 de julio, publicada en el BOE nùm. 159 de 4 de julio de 2007, disponible 
en http://noticias.iuridicas.eom/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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• Protecciôn del medio ambiente.
• Promociôn de la investigaciôn y el desarrollo tecnolôgicos.
• Garantia de un adecuado mantenimiento de los objetivo s de la regulaciôn sectorial.
Este listado no es de carâcter limitative, sino que -simplemente- es un catalogo de 
criterios que podria fundamentar el anâlisis del Consejo de Ministros, sin que se excluya 
la aplicaciôn de cualquier otro criterio de interés general, que no esté expresamente 
consagrado en la norma.
Asi las cosas, como consecuencia de su intervenciôn en el procedimiento de 
concentraciones, el Consejo de Ministros puede confîrmar la decisiôn tomada por el 
CCNC en la segunda fase del procedimiento o también, con fundamento en cualquiera de 
los criterios de interés general anteriormente mencionados (o en otros), puede aprobar - 
con o sin condiciones- una concentraciôn prohibida por el CCNC^^\
Del mismo modo, basândose en criterios de interés general, el Consejo de Ministros 
puede autorizar con condiciones una operaciôn que previamente habia sido autorizada
Algunos sectores de la doctrina han identificado este esquema de intervenciôn gubemamental con el modelo 
alemân de control de concentraciones. Vid. BERENGUER FUSTER, Luis; “Comentarios de Urgencia a la Ley 
15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia”, en: La Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia, 
Reflexiones sobre las Principales Novedades, Editado por el Instituto de Derecho y Ética Industrial (IDEI), Madrid,
2008, pâg. 22 y BARRANTES, Begona; “De las Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espanol de  , ob cit,
pâg. 362.
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por la CCNC, anadiendo nuevas condiciones y/o eliminando o modificando 
condiciones^^^ impuestas con anterioridad por la CCNC^^^.
Sobre la facultad de intervenciôn atribuida al Consejo de Ministros en el procedimiento 
de concentraciones, hay que destacar que esta intervenciôn institucionaliza nuevamente la 
intervenciôn politica en el control de concentraciones empresariales, que ya existia en la 
Ley 16/1989 y que habia sido objeto de numerosas discusiones y criticas^ "^ .^
Este mismo razonamiento se aplica tratândose de los compromisos presentados por las partes, es decir, el 
Consejo de Ministros puede modificarlos o eliminar algunos de ellos.
Vid. Articulo 60, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115- 
2007.t4.html#a59 e IGARTUA ARREGUI, Inigo; “Criterios de Valoraciôn: Perspectiva Legal.”, en: La Ley
15/2007, de Defensa de..., ob cit, pâg. 338 y 339.
^  En la ley 16/1989 la intervenciôn politica en el procedimiento de control de concentraciones estaba 
permanentemente présente. En este sentido, en la primera fase del procedimiento, cuando el Servicio de Defensa de 
la Competencia consideraba que una concentraciôn podia obstaculizar el mantenimiento de la competencia efectiva 
en el mercado, el Ministro de Economia decidia acerca de la remisiôn del expediente al Tribunal de Defensa de la 
Competencia. En la segunda fase del procedimiento, después del informe que elaboraba el Tribunal de Defensa de la 
Competencia, el Consejo de Ministros tomaba la decisiôn final de autorizar o prohibir la concentraciôn con 
fundamento en criterios de competencia y/o eficiencias. Hay que tener en cuenta que el informe que preparaba el 
Tribunal de Defensa de la Competencia no era vinculante para el Consejo de Ministros pero en caso de que su 
decisiôn final se apartara del informe presentado por el Tribunal, era necesario motivar justificadamente su decisiôn. 
Vid. Articulos 15, 16, 17, Ley 16/1989, publicada en el BOE nùm. 170 de 18 de julio de 1989 y disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/rl 1-116-1989.html: RODRIGUEZ GONZALEZ, Maria José;
“El Procedimiento Nacional en Materia de Control de Concentraciones entre Empresas”, en: Derecho de la 
Competencia Europeo y  Espanol, Curso de Iniciaciôn, Volumen VI, Servicio de Publicaciones, Editorial Dykinson, 
Madrid, 2005 y Sentencia del Tribunal Supremo de 2 de abril de 2002, RJ 2002\9844, Prosegur/Blindados del Norte 
y Sentencia del Tribunal Supremo de 29 de noviembre de 2005, RJ 2006M07, Canal Satélite Digital/Via Digital. 
Sentencias disponibles en http://www.poderiudicial.es/search/index.isp
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En efecto, durante el proceso de elaboracion de la nueva LDC, determinadas instituciones 
pùblicas, privadas y parte importante de la doctrina^^^ estaban de acuerdo en la necesidad 
de limitar al mâximo (o mejor aùn, eliminar) cualquier medio de intervenciôn politica en 
el procedimiento de control de concentraciones, con el ânimo de alcanzar en la nueva 
LDC la anhelada independencia del sistema.
En este sentido, por ejemplo, el Consejo Econômico y Social manifestaba que las 
decisiones del Consejo de Ministros en materia de concentraciones deberian tener un
Entre los principales trabajos que comentaban la reforma del sistema espanol de concentraciones, con referencias, 
entre otros aspectos, a la intervenciôn politica en el sistema de control Vid. CONSEJO ECONOMICO Y SOCIAL; 
‘‘Dictamen de 26 de abril de 2006 sobre el Anteproyecto de Ley de Defensa de la Competencia”, disponible en 
http://www.ces.es/dictamenes/2006/Dic072006.pdf: MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA; “Libro
Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de  ", ob cit', OBSERVATORIO DE POLITICA DE
COMPETENCIA DEL INSTITUTO DE EMPRESA, “Observaciones al Anteproyecto de Ley de Defensa de la 
Competencia”, 29 de marzo de 2006, dispositiva 47, presentaciôn disponible en 
http://www.ie.edu/documentos/OPC.pdf: SANCHEZ GRAELLS, Alberto; “La Reforma del Sistema Espanol de 
Defensa de la Competencia. La Intervenciôn del Gobiemo en el Control de Concentraciones Econômicas”. 
Documento de Trabajo, Serie Politica de la Competencia, Numéro 21/2006, Instituto Universitario de Estudios 
Europeos, CEU Ediciones, 2006, pâg. 13, disponible en
http://www.idee.ceu.es/access.php?file=/secure/docs/publicaciones/DocumentosTrabaio/docu%2021 06%20%28fin 
al%29%20%20%28AS%ElnchezGraells%29.pdf: BROKELMANN, Helmut; “La Reforma del Régimen de Control 
de Concentraciones en el Anteproyecto de Ley de Defensa de la Competencia”, en: Gaceta Jurldica de la Uniôn 
Europea y  de la Competencia, numéro 241, Editorial Multimedia Einsa, Madrid, 2006, pâg. 89; JIMENEZ- 
LAIGLESIA, Juan y JIMENEZ-LAIGLESIA, José; “Reforma del Sistema de Control de Concentraciones de 
Empresas”, en: Estudios de Derecho de la Competencia, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2005, pâg. 327; TOBIO 
RIVAS, Ana M; “El Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia: Lineas 
Directrices de una Nueva Normativa Espanola de Defensa de la Competencia”, en: Actas de Derecho Industrial y  
Derecho de Autor, Instituto de Derecho Industrial, Universidad de Santiago de Compostela, Marcial Pons, Tomo 
XXV, 2004-2005, Santiago de Compostela, pâg. 299 y ALLENDESALAZAR CORCHO, Rafael; “Procedimiento 
de Control de Concentraciones en Espana. Balance y Algunas Propuestas de Mejora.”, en: Control de 
Concentraciones Empresariales, Reforma de las Normativas Comunitaria y  Espanola. Anâlisis Sectorial, Editorial 
Dikinson, Madrid, 2005, pâg. 59.
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carâcter excepcional^^^. Para el Instituto de Empresa la intervenciôn del Consejo de 
Ministros en el control de concentraciones debia desaparecer por completo de tal forma 
que este control se desarrollara atendiendo de forma exclusiva a la aplicaciôn de criterios 
técnicos, relativos al funcionamiento competitivo de los mercados^^^; posiciôn que 
también compartia el Profesor Sânchez Graells haciéndola extensiva a la intervenciôn del 
Ministerio de Economia^^*.
Ahora bien, las criticas a la intervenciôn politica en el control de concentraciones no 
solamente se dirigian hacia la institucionalizaciôn de esta intervenciôn en la LDC, sino 
que también se centraban en el hecho de que la evaluaciôn de la concentraciôn por parte 
del Consejo de Ministros se fundamentaba en criterios de interés general, un concepto 
subjetivo, indeterminado y susceptible de ajustarse a un abanico inflnito de valoraciones 
segùn las circunstancias. Ademâs, se cuestionaba que los criterios de interés general 
reflejados en el articulo 10 de la LDC, hacian parte de un listado abierto, simplemente 
ejemplifîcativo y que no se excluia la aplicaciôn de otros criterios que pudiesen 
considerarse relacionados con el interés general por el Gobiemo de tumo^^^.
Vid. CONSEJO ECONOMICO Y SOCIAL, “Dictamen de 26 de abril de 2006 sobre el Anteproyecto de Ley de 
Defensa d e  ”, ob cit, pâg. 11.
Vid. OBSERVATORIO DE POLITICA DE COMPETENCIA DEL INSTITUTO DE EMPRESA; 
“Observaciones al Anteproyecto de Ley de  ”, ob cit, dispositiva 47 y 48.
En palabras de este autor “..la propuesta del proyecto de LDC puede debilitar la independencia de la futura CNC, 
en esta materia y, por tanto, su credibilidad trente a los operadores econômicos. Por tanto, de legeferenda, 
considérâmes muy conveniente la supresiôn de la intervenciôn del Gobiemo -i.e . tanto del Ministro de Economia y 
Hacienda como del Consejo de Ministros- del procedimiento de control de operaciones de concentraciôn econômica. 
Cfr. SANCHEZ GRAELLS, Alberto; “La Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia. La 
Intervenciôn del Gobiemo en.... ”, ob cit, pâg. 25.
En este sentido, el Consejo de Estado, mediante dictamen emitido el 20 de julio de 2006, criticaba el listado de 
criterios consagrado en el articulo 10 de la LDC, al considerar que se trataba de una enumeraciôn abierta y que, en 
consecuencia, séria mâs acertado establecer un sistema de numerus clausus. Para este organismo, criterios como el
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1.5.2.2. Criticas a la intervenciôn politica en el control de concentraciones.
A nuestro juicio, la consagraciôn normativa de la intervenciôn politica en el sistema de 
control de concentraciones ha sido desafortunada por diversas razones:
A) De acuerdo con el Preâmbulo de la LDC, la misma se sustenta en cinco principios 
fundamentales, entre los cuales destacamos los dos siguientes: la garantia de la seguridad 
jurldica de los operadores econômicos y la independencia en la toma de decisiones. En 
este sentido, la intervenciôn del Gobiemo en el control de las concentraciones 
econômicas, es una actuaciôn que -a nuestro entender- résulta incompatible con los dos 
principios anteriormente mencionados, cuya defensa persigue la LDC^®°.
En efecto, en los comentarios efectuados por instituciones, doctrina, etc. al Libro Blanco 
de reforma de la LDC^^% era posible identifîcar opiniones autorizadas -con fundamento
mantenimiento de los objetivos de la regulaciôn sectorial era excesivamente genérico. De acuerdo con estas 
consideraciones, era necesario que se precisaran al mâximo cada uno de los criterios de interés general que debia 
tomar en consideraciôn el Consejo de Ministros a la hora de evaluar una concentraciôn. Vid. CONSEJO DE 
ESTADO, Dictamen de 20 de julio de 2006 sobre el anteproyecto de Ley de Defensa de la Competencia, expediente 
1080/2006, disponible en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos ce/doc.php?coleccion=ce«&:id=2006-1080
Vid. Preâmbulo, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115- 
2007.t4.html#a59. La participaciôn politica en el proceso de autorizaciôn de concentraciones es un regreso a la idea 
de que en la normativa de competencia deben fijarse instrumentes de intervenciôn politica, que permitan al 
Gobiemo intervenir y tomar la decisiôn final sobre determinadas operaciones que, en su criterio, puedan afectar al 
interés general. Esta intervenciôn se entiende como una capacidad de veto, especialmente tratândose de 
concentraciones llevadas a cabo en sectores estratégieos.
Vid. SANCHEZ GRAELLS, Alberto; “La Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia. La 
Intervenciôn del Gobiemo en.... ”, ob cit, pâg. 25; CIRCULO DE EMPRESARIOS; “Comentarios del Circulo de 
Empresarios al Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la competencia”, pâg. 7; JONES 
DAY; “Observaciones al Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia”,
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en la experiencia obtenida en la aplicaciôn de la Ley 16/1989- sobre las desventajas que 
para el sistema de defensa de la competencia representaba la intervenciôn politica en la 
evaluaciôn de las concentraciones empresariales^^^. De hecho, en el Libro Blanco se
documento de 20 de marzo de 2005, pâg. 17; OBSERVATORIO DE POLITICA DE COMPETENCIA DEL 
INSTITUTO DE EMPRESA, “Observaciones y  Comentarios al Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol 
de Defensa de la competencia”, documento de 17 de marzo de 2005, pags.20-21. Documentes disponibles en 
http://www.cncompetencia.es/Inicio/ConocerlaCNC/Publicaciones/ComentariosalLibroBlanco/tabid/189/Default.as 
px
Aunque también determinadas voces defendian a ultranza la intervenciôn del Consejo de Ministros en el 
procedimiento de concentraciones y otros que respaldaban esta intervenciôn pero con un carâcter excepcional y 
limitado a supuestos puntualmente identificados en Ley. En efecto, a favor de esta intervenciôn se expresaba DEL 
REY SALGADO en los siguientes términos: “Es totalmente imprescindible como elemento complementario a la 
potestad exclusiva de la Agencia para decidir sobre el tema. Si el Gobiemo no pudiera vetar aquellas decisiones que 
pudieran afectar a la economia en general o a otros valores igualmente dignos de protecciôn, estaria haciendo 
dejaciôn de la flmciôn esencial que le corresponde de dirigir la politica econômica de la naciôn y de cuidar del 
interés pùblico general...” . En el mismo sentido se pronunciaba la Asociaciôn Espanola para la Defensa de la 
Competencia al afirmar que “Deberia otorgarse al Gobiemo un veto sobre la concentraciôn aprobada por el ôrgano 
de competencia en base a causas de interés pùblico, que deberian estar tasadas en la Ley “. Cfr. DEL REY 
SALGADO, José Maria; “Comentario al Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la 
Competencia”, pâg. 16; ASOCIACION ESPAfJOLA PARA LA DEFENSA DE LA COMPETENCIA; 
“Observaciones acerca del Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia”, 
apartado de concentraciones, considerando 7. Documentos disponibles en 
http://www.cncompetencia.es/Inicio/ConocerlaCNC/Publicaciones/ComentariosalLibroBlanco/tabid/189/Default.as 
px
Por su parte, los despachos de abogados Cuatrecasas, Garrigues, Gômez-Acebo & Pombo, Martinez Lage & 
Asociados y Uria & Menéndez defendian el poder de veto del Consejo de Ministros, pero con carâcter excepcional, 
en los siguientes términos: “Parece aceptable que se contemple expresamente la posibilidad de que el Consejo de 
Ministros pueda, con carâcter excepcional y sobre la base de criterios de interés pùblico tasados, vetar la decisiôn de 
la CNDC... existe unanimidad en recomendar que el veto del Consejo de Ministros, dado su carâcter excepcional y 
ajeno al interés protegido por la normativa de competencia, se ejercite a través de un procedimiento especifico, con 
unos plazos de tramitaciôn breves y que contemple de modo expreso la audiencia a las partes de la concentraciôn 
con carâcter previo a la adopciôn de la decisiôn, al objeto de que éstas puedan exponer su criterio respecto del 
impacto que la concentraciôn tendrâ sobre el interés pùblico que se pretenda protéger..”. Cfr. CUATRECASAS,
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destacaba que el sistema espanol de analisis de concentraciones habia sido identiflcado en 
ocasiones como un sistema carente de independencia, debido a la permanente 
intervencion gubemamental en el procedimiento de control. A pesar de la identificacion 
de este problema, en el Libro Blanco se defendia la necesidad de disponer en la nueva 
Ley de un derecho de veto del Consejo de Ministres, que se aplicaria con carâcter 
excepcional y atendiendo a criterios -claramente tasados- que se fundasen en la defensa 
del interés generaf^^.
Pues bien, la redacciôn defînitiva de los articules 10.4 y 60 de la LDC, no dejan duda 
acerca de la importancia politica que représenta el control de concentraciones. En efecto, 
teniendo en cuenta el papel que cumple el Consejo de Ministres en el proceso de control 
de concentraciones consagrado en la nueva es évidente que la intervencion del
Consejo de Ministres es déterminante en este proceso de control. La misma prevalece 
sobre la intervencion de la autoridad técnica de defensa de la competencia (CNC) y, en 
contra de le propuesto por buena parte de la doctrina, esta lejos de tener un carâcter 
excepcional.
Asi las cosas, como ya hemos indicado, la intervencion politica con fundamento en 
criterios de interés general distintos a la defensa de la competencia, aumenta los
GARRIGUES, GOMEZ-ACEBO & POMBO, MARTINEZ LAGE & ASOCIADOS y URIA & MENENDEZ; 
“Comentarios Conjuntos al Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia ”, 
documento de 17 de marzo de 2005, pâgs. 21-22, disponible en
http://www.cncompetencia.es/Inicio/ConocerlaCNC/Publicaciones/ComentariosalLibroBlanco/tabid/189/Default.as 
px.
Vid. MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA; “Libro Blanco para la Reforma del Sistema Espanol de 
Defensa de  ”, ob cit, apartado 180, pâg. 70 y 74.
El texto aprobado de la nueva LDC, proviene -en su gran mayoria- de la propuesta elaborada en el Libro Blanco 
para la reforma al Sistema Espanol de Defensa de la Competencia.
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mârgenes de discrecionalidad del Gobiemo a la hora de evaluar concentraciones 
empresariales y, ademâs, puede diflcultar el control sobre la motivaciôn de sus decisiones 
cuando se aparté del criterio de la CNC^^ .^
En este sentido, es necesario defender la proporcionalidad en el ejercicio de las facultades 
del Consejo de Ministres a la hora de evaluar una concentraciôn. Al no existir claridad 
sobre las condiciones de aplicaciôn de los criterios de interés general que sustentan la 
intervencion politica, es necesario defender la proporcionalidad que debe orientar la 
evaluaciôn del Consejo de Ministres cuando, en el anâlisis de una concentraciôn, valore
En efecto, el deber de motivaciôn podria no ser exigible teniendo en cuenta que sus decisiones no se fundamentan 
en la defensa de la competencia sino en criterios de interés general. Vid. BARRANTES, Begona; “De las 
Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espanol de.... ”, ob cit, pâg. 362 y BELLO MARTIN-CRESPO, Maria 
Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la Libre Competencia...., ob cit, pag.398 y 399.
En punto a este aspecto, hay que tener présente que bajo la vigencia de la Ley 16/1989, gracias a la jurisprudencia 
del Tribunal Supremo, los acuerdos del Consejo de Ministros, cuando se manifestaban de manera contraria a lo 
dispuesto por el dictamen del Tribunal de Defensa de la Competencia (TDC), debian estar suficientemente 
motivados, en especial respecte a las razones por las cuales se apartaba del criterio del TDC. De esta manera se 
limitaba la discrecionalidad del Consejo de Ministros a la hora de tomar decisiones en materia de concentraciones. 
En este sentido, destacamos el Fundamento de Derecho cuarto de la Sentencia Prosegur/Blindados del Norte, que 
dispuso: “Si el Consejo de Ministros, a la vista del dictamen emitido por aquel ôrgano (refiriéndose al T ribunal de 
Defensa de la Competencia), quiere separarse de él, ha de explicar concretamente por que adopta esa decision, de 
modo que la motivaciôn exigible no es sôlo la general relativa al acto sino la especifica relativa a la discrepancia con 
el ôrgano consultivo...”. De igual forma, el Tribunal delimitaba la discrecionalidad del Consejo de Ministros a la 
hora de sujetar a condiciones la aprobaciôn de una concentraciôn cuando afirmaba en el Fundamento de Derecho 
séptimo: “En la medida en que las condiciones no respondan a la finalidad que la Ley 16/1989 les asigna, o 
restrinjan indebidamente, mâs alla de lo necesario, las facultades de las empresas para decidir su politica empresarial 
en un marco de libre competencia, dichas condiciones no serân validas”. Cfr. Sentencia del Tribunal Supremo de 2 
de abril de 2002, RJ 2002X9844, Prosegur/Blindados del Norte. Respecte a esta asunto también hay que tener 
présente la Sentencia del Tribunal Supremo de 29 de noviembre de 2005, RJ 2006X107, Canal Satélite Digital/Via 
Digital. Sentencias disponibles en http://www.poderiudicial.es/search/index.isp.
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la afectaciôn de un criterio de interés general y la afectaciôn del mantenimiento de la
706competencia efectiva
Ademâs, respecto a la intervencion del Consejo de Ministros con fundamento en criterios 
de interés general^^^, surgen interrogantes como ^Que otros intereses no mencionados en 
la LDC pueden justifîcar la intervencion en la evaluaciôn de una concentraciôn por parte 
del Consejo de Ministros?; ^Cual es la defîniciôn valida de cada uno de estos intereses, a 
efectos de justifîcar la intervenciôn gubemamental en la evaluaciôn de una 
concentraciôn?; ^Qué tipo de afectaciôn es necesaria o suflciente para que este ôrgano 
politico modifîque una decisiôn de la CNC?; ^Bajo qué criterios se sopesarân los 
intereses générales afectados en relaciôn con la afectaciôn de la competencia efectiva?^^^.
Vid. IGARTUA ARREGUI, Inigo; “Criterios de Valoraciôn: Perspectiva Legal.”, en: La Ley 15/2007, de 
Defensa de..., ob cit, pâg. 341. En la prâctica, la proporcionalidad en la decisiones del Consejo de Ministros impide 
que, por ejemplo, “afectaciones menores de un interés general sean suficientes para que el Consejo de Ministros 
apruebe una operaciôn que obstaculiza gravemente el mantenimiento de una competencia efectiva” o para que la 
afectaciôn mayor de un interés general derive en la imposiciôn de condiciones gravosas para una concentraciôn que 
no obstaculiza gravemente el mantenimiento de la competencia efectiva. Cfr. IGARTUA ARREGUI, Inigo; 
“Criterios de Valoraciôn: Perspectiva Legal ”, en: La Ley 15/2007, de Defensa de..., ob cit, pâg. 342.
Vid. OBSERVATORIO DE POLITICA DE COMPETENCIA DEL INSTITUTO DE EMPRESA, 
“Observaciones y  Comentarios al Libro Blanco... ”, ob cit, pâg. 22.
Sobre esta problemâtica, la postura del Instituto de Empresa -con  la que estamos de acuerdo- ha sido la 
siguiente: “ ...la  defîniciôn de interés general es demasiado abstracta y muy poco detallada: ^Bajo qué circunstancias 
exactas se puede alegar la defensa del interés general? ^En qué sectores? ^Qué criterios se utilizarân para medir el 
supuesto dano a este interés general? Ante esta indefiniciôn creemos que en la prâctica la citada salvaguarda puede 
convertirse en una caja negra que puede ser aplicada para defender prâcticamente cualquier decisiôn en un sentido o 
en otro a discreciôn del Consejo de Ministros. Ello genera inseguridad juridica y aumenta los costes del sistema 
como se ha explicado antes. Ademâs, cualquier intento de detallar en qué consisten esos intereses générales estâ 
abocado al fracaso, ya que résulta extremadamente complejo fijar y enumerar con carâcter previo y defmitivo las 
posibles manifestaciones del interés general...”. Cfr. OBSERVATORIO DE POLITICA DE COMPETENCIA DEL 
INSTITUTO DE EMPRESA, “Observaciones y  Comentarios al Libro Blanco... ”, ob cit, pâg. 22.
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A nuestro juicio, la defensa de los intereses générales como justificacion de la 
intervencion politica en el control de concentraciones no es aceptable puesto que la 
necesidad de adoptar medidas en defensa de estos intereses, como -tratandose del sector 
eléctrico, la seguridad del suministro, su confîabilidad, etc- puede ser puesta de relieve 
por la autoridad sectorial en el informe que puede presentar a la CNC eri el procedimiento 
de control de una concentraciôn.
B) El modelo de intervenciôn politica en la nueva LDC genera mayores inquietudes en 
las concentraciones de empresas llevadas a cabo en sectores considerados estratégicos, 
como el sector eléctrico. En Espana, en las concentraciones de empresas en este sector, 
hemos tenido la oportunidad de presenciar intervenciones gubemamentales que en mâs 
de una ocasiôn, han terminado con polémicas decisiones politicas^^^, contrarias a la 
lôgica del Derecho de la competencia y a la dinâmica del mercado energético nacional.
Hay que recordar que, estadisticamente, los casos en los cuales el Gobiemo se ha 
apartado de la decisiôn de la autoridad técnica de competencia son escasos. Ahora bien, 
es innegable que buena parte de estos casos se han presentado en operaciones de 
concentraciôn en el sector eléctrico. A nuestro entender, no pueden admitirse los
Todos estos interrogantes nos llevan a coincidir con la opinion de SANCHEZ GRAELLS ( “La Reforma del Sistema 
Espanol de Defensa de la Competencia. La Intervenciôn del Gobiemo en ....”, ob cit, pâg. 20) cuando afirma: “Asi, 
realmente, el Libro Blanco no apostaba por un refuerzo de la independencia de las autoridades de defensa de la 
competencia, sino que abogaba por la ampliaciôn de la discrecionalidad del Consejo de Ministros en su intervenciôn 
en procedimientos de control de concentraciones. Al proponer que el Gobiemo no se viera constrenido a adoptar sus 
decisiones conforme criterios de competencia o en la aportaciôn al progreso econômico y social de la 
concentraciôn, sino que pueda (rectius, deba) basarse exclusivamente en razones de interés general distintas de la 
defensa de la competencia, el Libro Blanco negaba toda efectividad a los limites a la discrecionalidad gubemamental 
que en el mismo se habfan identiflcado.”
^°^Decisiones a las que haremos referenda en el apartado tercero del présente capitulo.
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argumentos que minimizan esta intervencion politica basandose en su escasa importancia 
estadistica, toda vez que esta intervencion, tratandose de algunas concentraciones muy 
importantes del sector eléctrico espanol, ha dado un giro radical al desenlace de estas 
operaciones y han tenido consecuencias directas en el desarrollo del mercado energético 
nacional^ ^^ .
C) Es preocupante que en la LDC se haya consagrado expresamente, como uno de los 
criterios de interés general que justifican la evaluaciôn de una concentraciôn por parte del 
Consejo de Ministros, la garantia de un adecuado mantenimiento de los objetivos de la 
regulaciôn sectorial. Esta preocupaciôn cobra mayor importancia al tratarse de 
concentraciones llevadas a cabo en el sector eléctrico puesto que es un sector estratégico 
regulado. En este sentido, cuando el Consejo de Ministros évalué una concentraciôn de 
empresas sobre la base del mantenimiento de los objetivos de la regulaciôn sectorial, 
surgen los siguientes interrogantes: ^Para el Gobiemo, cuales son las condiciones 
adecuadas para mantener los objetivos de la regulaciôn sectorial?; ^Mediante que 
criterios se valoran estos objetivos respecto al mantenimiento de la competencia 
efectiva?; ^Por qué tiene que intervenir el Gobiemo en el mantenimiento de los objetivos 
de un sector econômico determinado si la CNC previamente ha tomado una decisiôn
El modelo espanol de intervenciôn politica en el control de concentraciones debe también analizarse teniendo en 
cuenta el contexto europeo de intensos movimientos corporativos en el sector energético en el que las principales 
empresas del sector buscan estar présentes en nuevos mercados. En este contexto se observa una tendencia 
intervencionista de algunos gobiemos europeos que se manifiesta en dos tendencias. La primera es el mantenimiento 
de un poder de veto en el proceso de autorizaciôn de concentraciones. Y la segunda son las objeciones, trabas, etc, 
que se formulan a la adquisiciôn de una empresa nacional, activa en un sector estratégico local (energia, 
telecomunicaciones, etc), por parte de un operador extranjero. En este sentido coincidimos con ARINO y LOPEZ 
DE CASTRO {Vid. Derecho de la Competencia en...., ob cit, pâg. 340) cuando sostienen que “..la mayoria de los 
Gobiemos europeos ven con malos ojos el proceso inverso, es decir, la compra de empresas nacionales por grupos 
extranjeros (aunque sean intracomunitarios, de otros Estados Miembros de la Uniôn Europea) lo que contradice los 
vientos de liberalizaciôn y también el Tratado de la Uniôn. Es el nuevo nacionalismo, favorecedor de los “national 
champions ”, para lo cual el Gobiemo interviene -d e  mil formas- en las operaciones de reestmcturaciôn empresarial, 
de forma que la sede de las grandes empresas se mantenga en el territorio nacional..”.
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técnica teniendo en cuenta el respective informe que la autoridad sectorial (CNE, CMT, 
etc) le ha remitido durante el proceso de e v a l u a c i ô n ^ E n  nuestra opiniôn, el modelo de 
intervenciôn gubemamental fljado en la LDC no contesta a los interrogantes 
anteriormente planteados y abre la puerta para que desde el procedimiento de control de 
concentraciones se régulé ad hoc el sector estratégico involucrado en la operaciôn.
D) En punto a la perdida de independencia de la autoridad técnica de defensa de la 
competencia, siguiendo lo expuesto por SÀNCHEZ GRAELLS, en la prâctica, bajo el 
modelo de intervenciôn gubemamental fljado en la LDC -y con mayor razôn en 
operaciones llevadas a cabo en sectores estratégicos- se corre el riesgo de que en 
situaciones de intensa presiôn politica, se tomen decisiones extremas, por parte de la 
CNC o por parte del Consejo de Ministros. Asi sucederia, por ejemplo, en situaciones en 
las cuales el Gobiemo tenga interés de intervenir debido a la importancia politica de la 
concentraciôn. En estos casos, se corre el riesgo de que la CNC pueda responder a la 
presiôn del gobiemo aprobando la concentraciôn sin la imposiciôn de condiciones 
excluyendo asi la intervenciôn del Consejo de Ministros. De esta manera, la CNC 
renunciaria a aprobar la concentraciôn imponiendo condiciones moderadas, con la 
finalidad de que el Consejo de Ministros no pueda intervenir posteriormente imponiendo 
condiciones severas que lesionen los intereses de los consumidores y del sector 
econômico afectado^^^.
En otro escenario, cuando politicamente se haya decidido prohibir una concentraciôn, el 
Gobiemo podria presionar a la CNC para que prohibiese la operaciôn en lugar de
Vid. MARCOS, Francisco y SÀNCHEZ GRAELLS, Albert; “El Control de Concentraciones en la Ley 15/2007, 
de 3 de julio, de Defensa de la Competencia”; en: Derecho de la  , ob cit, pâg. 145.
Vid. SANCHEZ GRAELLS, Alberto; “La Reforma del Sistema Espanol de Defensa de la Competencia. La 
Intervenciôn del Gobiemo en ....”, ob cit, pâg. 23.
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aprobarla mediante la imposiciôn de condiciones severas. De este modo se evitaria una 
polémica intervenciôn expresa del Consejo de Ministros, especialmente en situaciones en 
las que no existe claridad sobre la existencia de criterios de interés general que justifîquen 
una decisiôn de este ôrgano politico^
E) Para terminar hay que tener présente que la intervenciôn del Consejo de Ministros en 
el proceso de evaluaciôn de concentraciones, puede resultar inaplicable en aquellos 
supuestos de remisiôn de una concentraciôn por parte de las autoridades comunitarias a 
las autoridades nac iona les^En efecto, el articulo 9.8 del Reglamento Comunitario de 
Concentraciones establece: “Para la aplicaciôn del présente articulo, el Estado miembro 
de que se trate sôlo podrâ adoptar las medidas estrictamente necesarias para preservar o 
restablecer la competencia efectiva en el mercado en cuestiôn”. En consecuencia, en 
casos de remisiôn, la intervenciôn del Consejo de Ministros podria ser improcedente 
puesto que esta intervenciôn gubemamental se sustenta en criterios de interés general, 
contradiciendo lo dispuesto en el articulo 9.8. del Reglamento 139/2004^*^.
Ibidem.
Conforme establece el articulo 4.4. y en el articulo 9 del Reglamento Comunitario de Concentraciones. Vid. 
Articulo 4.4. y articulo 9, Apartado 2, Articulo 2, Reglamento (CE) n° 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible 
en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML
Tesis sustentada en virtud de la aplicaciôn del Principio de Primacia del Derecho Comunitario. No obstante, 
conforme a la excepciôn prevista en el articulo 21.4 del Reglamento Comunitario de Concentraciones, el Consejo de 
Ministros podria intervenir excepcionalmente en el control de una concentraciôn remitida a Espana, cuando se 
justifique la intervenciôn por motivos de seguridad pùblica, pluralidad de los medios de comunicaciôn y/o normas 
prudenciales; o cuando la Comisiôn Europea haya reconocido, previamente a la intervenciôn del Consejo de 
Ministros, cualquier otro interés general diferente de los très anteriormente citados. Vid. Articulo 21.4, Reglamento 
(CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32004R0139:ES:HTML y BARRANTES, Begona; “De las 
Concentraciones Econômicas”, en: Derecho Espanol de.... ”, ob cit, pâg. 364 y 365.
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2. Procedimiento de control de concentraciones en la LDC.
A continuaciôn haremos referenda a los aspectos générales mâs importantes del 
procedimiento de control de concentraciones consagrados en la LDC. A tal efecto, 
dividiremos el estudio de este procedimiento en très momentos diferenciados: la 
notifîcaciôn, la primera fase de evaluaciôn y la segunda fase de evaluaciôn.
2.1. Notifîcaciôn.
El inicio del procedimiento de control de una concentraciôn tiene lugar cuando las 
empresas involucradas en la concentraciôn notiflcan a la CNC la concentraciôn 
proyectada^*^. Esta notifîcaciôn se puede efectuar mediante cualquiera de los formularios 
ofîciales previsto a taies efectos^^^. De esta manera las partes cumplen con el deber legal 
de notifîcaciôn obligatoria, previsto en el articulo 9.1. de la L D C D e b e  reiterarse, que
La notifîcaciôn se puede realizar a partir del momento en el que existe un proyecto o un acuerdo de 
concentraciôn. Por ejemplo, en los casos de adquisiciôn del control, existe un proyecto o acuerdo de concentraciôn, 
desde el momento en que los participes consienten en realizar la operaciôn que origina la concentraciôn y 
determinan la forma, el plazo y las condiciones en que va a ejecutarse. En este sentido, si las empresas participantes 
son sociedades, se considerarâ que el acuerdo existe cuando haya sido adoptado por el ôrgano de administraciôn, 
aunque fiiera necesaria su adopciôn o ratificaciôn posterior por otro ôrgano societario. Como hemos indicado 
anteriormente, si se trata de una oferta pùblica de adquisiciôn, habrâ un proyecto o acuerdo si existe un acuerdo del 
consejo de administraciôn de las empresas oferentes y se ha anunciado pùblicamente su intenciôn de presentar la 
oferta. Vid. Articulo 54, Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646.
Vid. Articulo 56, Anexo II y anexo III del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero y articulo 55.1 de la Ley 
15/2007, de 3 de julio. Normas disponibles en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115- 
2007.t4.html#a59 y en http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646
Articulo que dispone: “ 1. Las concentraciones econômicas que entren en el âmbito de aplicaciôn del articulo 
anterior deberân notificarse a la Comisiôn Nacional de la Competencia previamente a su ejecuciôn”. Cfr. Articulo
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la obligaciôn de notifîcaciôn esta prevista para las partes que intervienen en operaciones 
que se ajustan al concepto de concentraciôn establecido en el articulo 7 de la LDC y que 
alcanzan los umbrales econômicos senalados en el articulo 8 de esta norma^^^.
En este orden de ideas, la obligaciôn de notifîcaciôn recae especifîcamente sobre los 
siguientes sujetos^^^:
• Conjuntamente, sobre las partes que intervienen en una fusiôn, en la creaciôn de 
una empresa en participaciôn o en la adquisiciôn del control conjunto sobre la 
totalidad o parte de una o varias empresas.
• Individualmente, sobre la parte que adquiere el control exclusivo sobre la totalidad 
o sobre parte de una o varias empresas.
Ahora bien, cabe destacar que la LDC consagra la posibilidad de que las partes 
establezcan comunicaciôn con la CNC, previamente a la notifîcaciôn y a modo de 
consulta, en relaciôn a la naturaleza de la concentraciôn y/o a la superaciôn de los 
umbrales minimos de notifîcaciôn obligatoria^^*. En caso de que la CNC, determine que
9.1, Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115- 
2007.t4.html#a59
Vid. Supra. Apartados 1.1. al 1.4. del présente capitulo.
^^^Vid. Articulo 9.4. de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Esta consulta se formula por escrito ante la DICNC describiendo la operaciôn de concentraciôn, las partes 
involucradas, adjuntando la informaciôn pertinente para identificar el mercado relevante, las cuotas de mercado de 
las empresas, etc. Examinada la documentaciôn presentada, la DICNC propone al CCNC una soluciôn sobre la 
notifîcaciôn de la operaciôn. Durante estos trâmites previos, la autoridad de competencia debe respetar el secreto de 
la concentraciôn. Vid. ORTIZ BLANCO, Luis; MAILLO GONZÀLEZ-ORUS, Jerônimo; IBANEZ COLOMO,
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existe la obligaciôn de notifîcar, se comunicara esta decisiôn a las partes involucradas 
para que lo hagan en el tiempo y en la forma debida.
En el caso de que una concentraciôn no sea notificada, estando las partes obligadas a 
hacerlo, la CNC -de oflcio- les requerirâ para que efectùen la correspondiente 
notifîcaciôn en un plazo no superior a veinte dias, desde la recepciôn del requerimiento. 
Transcurrido este plazo sin que se haya producido la notifîcaciôn, la DICNC puede 
iniciar de oficio el expediente de control de concentraciones, sin perjuicio de que también 
imponga a las partes multas y sanciones^^^.
En fin, debe subrayarse que una de las caracteristicas propias del control de 
concentraciones, radica en que la concentraciôn no se puede ejecutar hasta que sea 
autorizada, expresa o tâcitamente, por la Administraciôn (sea la CNC o el Consejo de 
M i n i s t r e P o r  tanto, mientras no exista la mencionada autorizaciôn, las partes debe 
mantener en suspense la concentraciôn. Ahora bien, esta obligaciôn de suspender la 
ejecuciôn de la concentraciôn no opera en los casos en que la Administraciôn ha 
autorizado previamente el levantamiento de la suspensiôn de la operaciôn^^"*.
Pablo y LAMADRID DE PABLO, Alfonso; “Manual de Derecho de  ”, ob cit, pâg. 357; articulo 55.2 de la Ley
15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59: Real 
Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id-2008/03646
Sanciones y multas previstas en los articulos 61 a 70 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Vid. Articulo 9.2. Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115- 
2007.t4.html#a59
En efecto, a propuesta de la DICNC y previa solicitud motivada por las partes, el CCNC puede acordar el 
levantamiento de la suspensiôn de la concentraciôn. La autoridad de competencia resuelve esta solicitud -entre otras- 
mediante la ponderaciôn del perjuicio que causan'a la suspensiôn de la ejecuciôn a las empresas participes en la
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2.2. Primera fase de evaluaciôn.
La primera fase del procedimiento de control de concentraciones se inicia una vez que las 
partes han presentado el formulario de notifîcaciôn de la concentraciôn a la CNC^^ .^ Si la
concentraciôn y el perjuicio que causan'a la ejecuciôn de la operaciôn a la libre competencia. El levantamiento de la 
suspensiôn de la ejecuciôn puede estar subordinado al cumplimiento de condiciones y obligaciones que garanticen la 
eficacia de la decisiôn adoptada. Vid. Articulo 9.6. Ley 15/2007, de 3 de julio y articulo 58, Real Decreto 261/2008, 
de 22 de febrero. Normas disponibles en
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.phn?coleccion=iberlex&id=2008/03646 y en
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007 t4.html#a59
Las partes notificantes tienen la posibilidad de utilizar dos tipos de formularios para llevar a cabo la notifîcaciôn. 
El primero de ellos es el formulario ordinario de notifîcaciôn y el segundo, es el formulario abreviado, que se utiliza 
para realizar la notifîcaciôn de aquellas concentraciones que, en principio, no planteen problemas para el 
mantenimiento de la competencia efectiva. En particular, el formulario abreviado de notifîcaciôn se puede utilizar en 
los siguientes casos: a) Cuando no exista solapamiento horizontal o vertical entre las partes de la operaciôn porque 
ninguna de ellas realiza actividades econômicas en el mismo mercado geogrâfico y de producto o en mercados 
relacionados de modo ascendente o descendente dentro del proceso de producciôn y comercializaciôn. bjCuando la 
participaciôn de las partes en los mercados, por su escasa importancia, no sea susceptible de afectar 
significativamente a la competencia.. .c) Cuando una parte adquiere el control exclusivo de una o varias empresas o 
partes de una empresa sobre la cual ya tiene el control conjunto. djCuando, tratandose de una empresa en 
participaciôn, esta no ejerza ni haya previsto ejercer actividades dentro del territorio espanol o cuando dichas 
actividades sean marginales. No obstante, la CNC puede exigir la presentaciôn del formulario ordinario de 
notifîcaciôn cuando, aûn cumpliéndose las condiciones para utilizar el formulario abreviado, détermina que es 
necesario la presentaciôn del formulario ordinario para llevar a cabo una investigaciôn adecuada de los posibles 
problemas de competencia derivados de la concentraciôn. Vid. ORTIZ BLANCO, Luis; MAILLO GONZÀLEZ-
ORUS, Jerônimo; IBANEZ COLOMO, Pablo y LAMADRID DE PABLO, Alfonso; “Manual de Derecho de  ”,
ob cit, pâg. 359; Articulo 56 de la Ley 15/2007, de 3 de julio y articulos 56 y 57 del Real Decreto 261/2008, de 22 
de febrero. Normas disponibles en
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646 y en
httD://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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notifîcaciôn se realiza en debida forma^^^, la DICNC comunica a los notificantes la fecha 
a partir de la cual se debe considerar recibida la notifîcaciôn y la fecha en la que, 
inicialmente, vence el plazo mâximo para resolver en la primera fase del 
procedimiento^^^. Este plazo, de acuerdo con la LDC, es de un mes contado desde la 
recepciôn -en debida forma- de la notifîcaciôn por parte de la CNC^^\
Recibida debidamente la notifîcaciôn, la DICNC inicia el procedimiento de evaluaciôn, 
formando el expediente y élabora un informe con una propuesta de resoluciôn dirigida a
Si la notifîcaciôn no se présenta en la debida forma, la DICNC puede dictar resoluciôn de inadmisiôn a trâmite de 
la notifîcaciôn. Si una vez presentada en debida forma la notifîcaciôn, la DICNC comprueba que falta informaciôn o 
que se debe completar la informaciôn contenida en cualquiera de los apartados del formulario de notifîcaciôn, 
requerirâ al notificante para que subsane la falta de informaciôn en un plazo de diez dias. En caso de que los 
notificantes no subsanen dentro del plazo concedido, se entenderâ que el notificante ha desistido de su peticiôn, 
aunque ello no obsta para que la DICNC pueda iniciar de oficio el expediente de control de concentraciones. Vid. 
Articulos 56.4 y 56.6 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id-2008/03646
Vid. Articulo 56.5 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2008/03646
Segün el apartado a) del articulo 36.2. de la LDC, el plazo mâximo para dictar y notifîcar las resoluciones del 
CCNC en el procedimiento de control de concentraciones es un mes, en la primera fase, contado a partir de la 
recepciôn, en debida forma, de la notifîcaciôn. No obstante, este plazo se puede suspender cuando la CNC requiera a 
las partes, o a terceros, para que presenten informaciôn adicional, documentes, etc, que considéré necesarios para 
resolver. En relaciôn con el sector eléctrico, cabe destacar -por ejemplo- la posibilidad que tiene la CNC de solicitar 
informes del regulador sectorial. La facultad de la CNC de solicitar informaciôn adicional a las partes o a terceros se 
puede ejercer en cualquier etapa del procedimiento de control. Vid. ORTIZ BLANCO, Luis; MAILLO 
GONZÀLEZ-ORUS, Jerônimo; IBANEZ COLOMO, Pablo y LAMADRID DE PABLO, Alfonso; “Manual de
Derecho de  ”, ob cit, pâg. 360; articulo 36.2 y 55.6. de la Ley 15/2007, de 3 de julio y articulo 63 del Real
Decreto 261/2008, de 22 de febrero. Normas disponibles en
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex«feid=2008/03646 y en
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
344
la CCNC^^^. El informe de evaluaciôn elaborado por la DICNC, se fundamenta en los 
criterios de valoraciôn sustantiva defïnidos en el articulo 10 de la LDC^ *^*.
Una vez recibido el informe y la propuesta de resoluciôn elaborados por la DICNC, el 
CCNC dicta resoluciôn, en esta primera fase, mediante la que puede decidir^^*:
• Autorizar la concentraciôn.
• Subordinar su autorizaciôn al cumplimiento de determinado s compromisos 
propuestos por los notificantes.
• Iniciar la segunda fase del procedimiento, cuando se considéré que la 
concentraciôn puede obstaculizar el mantenimiento de la competencia efectiva en 
todo o parte del mercado nacional.
• Acordar la remisiôn de la concentraciôn a la Comisiôn Europea^^^, archivando la 
correspondiente notificaciôn. Esta remisiôn se notificarâ a las partes, indicando 
que la competencia para adoptar una decisiôn sobre el asunto corresponde a la
Vid. Articulo 57.1 de la Ley 15/2007, de 3 de julio y disponible en
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
™ Vid. Supra. Apartado 1.5.1. del présente capitulo.
Vid. Articulo 57.2 de la Ley 15/2007, de 3 de julio y disponible en
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Vid. Articulo 22, Reglamento (CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri-CELEX:32004R0139:ES:HTML
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Comisiôn Europea y que, en consecuencia, la operaciôn no se puede beneflciar del 
silencio positive previsto en el articulo 38 de la LDC^” .
Acordar el archive de las actuaciones. Esta decisiôn se toma en el caso de que la 
operaciôn notificada no sea una concentraciôn sujeta al procedimiento de control; 
en el caso de que la concentraciôn sea remitida a la Comisiôn Europea; en el caso 
de que las partes desistan de su solicitud de autorizaciôn o cuando la CNC tenga 
informaciôn convincente de que las partes no llevaran a cabo la operaciôn^^"*.
Ahora bien, merece la pena destacar que en esta primera fase del procedimiento, la LDC 
permite a los notificantes presentar compromisos cuando puedan derivarse obstâculos 
para el mantenimiento de la competencia efectiva^^^. La presentaciôn de estos 
compromisos se lleva a cabo por propia iniciativa de las partes puesto que en esta etapa 
del procedimiento no es posible que la CNC, unilateralmente, imponga condiciones al 
notificante como medio para que se autorice la concentraciôn.
Salvo excepciones previstas en el articulo 38 de la LDC, el trascurso del plazo de un mes, fljado como duraciôn 
de la primera fase del procedimiento, sin una decision expresa de la CNC, determinarâ la estimaciôn de la 
concentraciôn notificada por aplicaciôn del silencio administrativo positivo. Las mismas consecuencias se derivan 
en la segunda fase del procedimiento de control, salvo puntuales excepciones. Vid. Articulos 38.2 y 38.3.de la Ley 
15/2007, de 3 de julio y disponible en httD://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., ob cit, pâg. 405; articulo 44 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
httD://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
^^^Vid. Articulo 59.1 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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En este orden de ideas, en la primera fase del procedimiento, el notificante puede 
presentar compromisos ante la DICNC en un plazo de veinte dias, contados a partir de la 
notificaciôn de la concentraciôn a la CNC. En la segunda fase del procedimiento, el plazo 
para presentar compromisos es de treinta y cinco dias, contados a partir del acuerdo del 
CCNC que inicia la segunda fase del procedimiento^^^.
Cuando los compromisos se presentan en la primera fase del procedimiento, el RDC 
exige que aquellos sôlo pueden ser aceptados si el problema de competencia detectado es 
claramente identifîcable y puede ser fâcilmente remediado^^^. Asimismo, los 
compromisos propuestos por los notificantes pueden ser comunicados a los interesados o 
a terceros, con el fin de que sean valorados en funciôn de su idoneidad para resolver los 
problemas para la competencia derivados de la concentraciôn y en relaciôn a sus efectos 
sobre los mercados^^^.
Por ultimo, en relaciôn a esta primera fase del procedimiento de concentraciones, 
debemos realizar dos precisiones. En primer lugar, hay que advertir que esta primera fase 
ha sido estructurada con la finalidad de dar trâmite a aquellas concentraciones 
empresariales que no plantean mayores problemas de competencia. De hecho, la 
estructura del procedimiento permite que aquellas dudas o problemas, que en materia de
Cuando se proponen compromisos en la primera fase del procedimiento, el plazo mâximo para resolver y 
notifîcar se amplia 10 dias. Cuando estos compromisos se presentan en la segunda fase, el plazo para resolver y 
notifîcar se amplia 15 dias. Vid. Articulo 69.1 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex«feid=2008/03646 y articulo 59.2 de la 
Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007 t4 html#a59
Vid. Articulo 69.5 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleecion=iberlex&id=2008/03646
Vid. Articulo 59.3 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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competencia plantée la operaciôn, puedan ser resueltas mediante la presentaciôn de 
compromisos por las partes, de modo que el procedimiento de autorizaciôn termine en 
esta fase iniciaf^^.
En segundo lugar, debe resaltarse la posibilidad que tienen las partes para presentar 
compromisos que disipen las dudas que, en materia de competencia, pueda suscitar la 
concentraciôn, con la finalidad de evitar que el procedimiento de evaluaciôn pase a la 
segunda fase, en la que la concentraciôn quedaria expuesta -eventualmente- al anâlisis 
discrecional del Consejo de Ministros^ "***.
2.3. Segunda fase de evaluaciôn.
Si el CCNC considéra -en la primera fase del procedimiento- que la concentraciôn puede 
obstaculizar el mantenimiento de la competencia efectiva, en todo o parte del mercado 
nacional, dicta una resoluciôn acordando el inicio de la segunda fase "^*'. En esta fase, la 
DICNC élabora una nota sobre la concentraciôn que se hace pùblica y se pone en 
conocimiento de las personas fisicas o juridicas que puedan resultar afectadas por tal
Vid. GARCIA MONTEYS, Rafael; “Procedimientos en la nueva Ley de Defensa de la Competencia”, en: La Ley 
15/2007 de Defensa de la Competencia, Reflexiones sobre , ob cit, pâg. 193.
Vid. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., obcit, pag.406.
La segunda fase del procedimiento de concentraciones tiene una duraciôn de dos meses. En efecto, el plazo 
mâximo para dictar y notifîcar las resoluciones del CCNC, en la segunda fase, son dos meses contados a partir de la 
fecha en que este organisme acuerda la apertura de esta segunda fase. Vid. Apartado b) del articulo 36.2 de la Ley 
15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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concentraciôn^'*^. Esta notificaciôn se efectûa con la finalidad de que estos terceros 
presenten las alegaciones pertinentes sobre la concentraciôn, en un plazo de 10 dias^ "*^ .
Con posterioridad a la elaboraciôn de la nota sobre la concentraciôn y su comunicaciôn a 
terceros, los posibles obstâculos para la competencia -derivados de la concentraciôn- son 
detallados por la DICNC en un pliego de concreciôn de hechos que es notificado a los 
interesados para que formulen sus alegaciones en un plazo de 10 dias.
A solicitud de los notificantes o de ofieio, puede celebrarse una vista ante el CCNC. Este 
organismo notifiearâ al resto de interesados su celebraciôn para que manifiesten su 
voluntad de participar.
Una vez celebrada la vista, concluye el trâmite de audiencia y la DICNC présenta ante el 
CCNC la propuesta de resoluciôn definitiva que ha elaborado. Con fundamento en esta 
propuesta de resoluciôn, el CCNC puede decidir:
• Autorizar la concentraciôn.
• Subordinar la autorizaciôn de la concentraciôn al cumplimiento de determinados 
compromisos propuestos por los notificantes o a determinadas condiciones.
• Prohibir la concentraciôn.
Asimismo, esta nota también se comuniea al Consejo de Consumidores y Usuarios. Vid Articulo 58.1 de la Ley 
15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
Vid. BELLO MARTE^-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en: Derecho de la 
Libre Competencia...., ob cit, pâg. 406 y articulo 58.1 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
httD://noticias.iuridieas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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• Acordar el archivo de las actuaciones.
La decision final tomada por el CCNC, se notifica de forma simultânea a los interesados 
y al Ministerio de Economia y Hacienda (MEH)^ "*"*.
En el supuesto de que la decision del CCNC haya sido la prohibiciôn de la concentraciôn 
o la autorizaciôn con condiciones, el MEH puede elevar la decisiôn sobre la 
concentraciôn al Consejo de Ministros, basândose en razones de interés general. Esta 
decisiôn se comunica a la CNC y se notifica a las partes e interesados^"* .^
Como ya hemos indicado, el anâlisis del Consejo de Ministros se sustenta en criterios de 
interés general, ajenos a la defensa de la competencia y con esta orientaciôn puede 
decidir:
• Confirmar la resoluciôn dictada por el CCNC.
• Autorizar la concentraciôn, con o sin condiciones^"* .^
Vid. Articulo 68 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero y Articulos 58.2, 58.3, 58.4 y 58.5 de la Ley 
15/2007, de 3 de julio, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59 y en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id-2008/03646
Vid. Articulos 60.1 y 60.2 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
En este caso, antes de adoptar el Acuerdo correspondiente, el Consejo de Ministros puede solicitar a la CNC un 
informe sobre la concentraciôn. Esta facultad es discrecional del Consejo de Ministros y carece de utilidad, puesto 
que en ese momento del procedimiento, el Consejo de Ministros ya conoce, con suficiencia, el criterio de la CNC 
respecto a la concentraciôn examinada. Vid. Apartado b) del articulo 60.1 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
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El plazo que tiene el Consejo de Ministros para tomar una decision sobre la 
concentraciôn es un mes, contado desde la resoluciôn del MEH de elevar la operaciôn al 
Consejo de Ministros. Transcurrido este plazo sin que el Consejo de Ministros haya 
adoptado una decisiôn, la resoluciôn del CCNC, tomada en la segunda fase, sera eficaz, 
inmediatamente ejecutiva y pondra fin a la via administrativa^'*^.
Por ultimo, no debe olvidarse que la DICNC es el ôrgano encargado de vigilar la 
ejecuciôn y el cumplimiento de las obligaciones derivadas de los compromisos o 
condiciones impuestas en las resoluciones y/o acuerdos del procedimiento de control de 
concentraciones. En el caso de que las obligaciones impuestas deriven de un acuerdo del 
Consejo de Ministros, tal acuerdo se debe especiflcar el ôrgano administrativo 
responsable de la vigilancia del cumplimiento de estas obligaciones.
Ademâs, la CNC puede solicitar la cooperaciôn de los ôrganos autonômicos de defensa 
de la competencia y de los reguladores sectoriales, como la CNE, para la vigilancia y 
cumplimiento de las obligaciones, resoluciones y acuerdos '^* .^
3. Operaciones de concentraciôn en el sector eléctrico espanol.
La misma consecuencia tendra lugar cuando trascurridos 15 dias, el MEH no ha dictado ni notificado la 
resoluciôn sobre la intervenciôn del Consejo de Ministros, contados desde la recepciôn de la correspondiente 
resoluciôn dictada en segunda fase por el CCNC. Vid. Articulos 36.3 y 36.4 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
En caso de incumplimiento, el CCNC es el organismo encargado de resolver, a propuesta de la DICNC, sobre la 
imposiciôn de multas, la adopciôn de otras medidas de ejecuciôn forzosa y, eventualmente, sobre 
desconcentraciones. Vid. Articulo 41.1 y 41.2 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, y articulo 71 del Real Decreto 




En el contexto de liberalizaciôn impulsado por la U.E. en Espana se promulgô la Ley
54/97, conocida como Ley del Sector Eléctrico^^**, que incorporô al Ordenamiento 
juridico intemo la Directiva 96/92/CE^^*. Mediante esta Ley se modified todo el esquema 
regulatorio y funcional del sector eléctrico espanol, dejando atrâs el modelo de regulaciôn 
tradicional de servicio pùblico^^^ e incorporando todas las caracteristicas propias de un 
modelo de regulaciôn para la competencia^^^.
Hay que recordar que en 1996 se promulgô la Directiva Comunitaria 96/92/CE, sobre normas comunes para el 
mercado interior de la electricidad, y en 1998 se promulgô la Directiva 98/30/CE, sobre normas comunes para el 
mercado interior del gas natural. Como ya hemos mencionado en reiteradas ocasiones, estas Directivas sentaron las 
bases del proceso de liberalizaciôn del sector energético en Europa. Vid. Directiva 96/92/CE, de 19 de diciembre de 
1996, disponible en http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31996L0092:ES:HTML y 
Directiva 98/30/CE, de 22 de junio de 1998, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31998L0030:ES:HTML.
Ley 54/97, de 27 de Noviembre de 1997, publicada en el BOE nüm. 285, de 28 de noviembre de 1997, pâgs. 
35097 - 35126 y disponible en http.V/noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/154-1997.html:
Directiva 96/92/CE, de 19 de dieiembre de 1996, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31996L0092:ES:HTML. En punto al sector de 
hidrocarburos, la Ley 34/98 incorporô al Ordenamiento intemo la Directiva Comunitaria 98/30/CE. Vid. Directiva 
98/30/CE, de 22 de junio de 1998, disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31998L0030:ES:HTML y Ley 34/98, de 7 de octobre, 
publicada en el BOE num. 241 de 8 de octobre de 1998 y disponible en 
http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=l998/23284.
Modelo de regulaciôn tradicional que, tratândose del sector energético, se caracterizaba por ser un “modelo 
cerrado, con derechos de exclusiva, con integraciôn vertical de actividades, y presidido por los principios de 
planificaciôn conjunta vinculante, explotaciôn centralizada y remuneraciôn eon base a costes.” Cfr. ARINO ORTIZ, 
Caspar; “Los Servicios Energéticos: Organizaciôn y Garantia de la Competencia”, en: El Derecho de la Energia (XV  
Congreso Italo-Espahol de Profesores de Derecho Administrativo), Editado por el Instituto Andaluz de la 
Administraciôn Pùblica, Sevilla, 2006, pâg. 227.
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Después de varios anos de vigencia, la Directiva 96/92/CE fue derogada por la Directiva 
2003/54/CE^^"*, con la finalidad avanzar en el logro de dos objetivos precisos: mejorar el 
nivel de apertura del mercado eléctrico y garantizar un acceso a la red sin 
discriminaciones^^^. A este respecto, con la finalidad de incorporar la Directiva 
2003/54/CE al Ordenamiento juridico espanol, la Ley 54/97 fue modiflcada por la Ley 
17/2007^^ ^
Vid. Supra. Apartado 4.2. del capitulo II del présente trabajo.
Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio de 2003, publicada en el DOUE L 176, de 15 de julio de 2003, pâg. 37- 
56, disponible en http://www.unesa.es/regulacion/MIE/miel 1 l.pdf. Tratândose del sector eléctrico, hay que 
tener présente que otra norma fundamental para el desarrollo del mercado comùn en materia de electricidad, es el 
Reglamento 1228/2003, 26 de junio de 2003, relative a las eondiciones de acceso a la red para el comercio 
transfronterizo de electricidad, publicado en el DOUE L 176 de 15 de julio de 2003, pâg. 1-10 y disponible en 
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32003R1228:ES:HTML. En referenda al 
sector del Gas, la Directiva 98/30/CE fue derogada por la Directiva 2003/55/CE, de 26 de junio de 2003, 
publicada en el DOUE L 176, de 15 de julio de 2003, pâg. 57-78 y disponible en http://eur- 
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32003L0055:EN:HTML.
Vid. ARANA GARCIA, Estanislao; MORAL SORIANO, Leonor y TORRES LÔPEZ, Maria Asuncion; “La 
Convergencia del Mercado Interior de la Electricidad y el Mercado Eléctrico Espanol”, en: El Sector Eléctrico en 
Espana: Competencia y  Servicio Püblico, Editorial Comares, Granada, 2007, pâg. 5.
Ley 17/2007, publieada en el BOE nùm. 160 de 5 de julio de 2007 y disponible en 
http://www.cne.es/cne/doc/legislacion/Levl7 2007.pdf. Una detallada exposiciôn de la evoluciôn de la normativa 
nacional del sector eléctrico, con énfasis en los alcances de la nueva Ley 17/2007, en relaciôn a la normativa 
comunitaria, lo encontramos en el trabajo de JIMÉNEZ-BLANCO CARRILLO DE ALBORNOZ, Antonio; “La 
reforma de la Ley del Sector Eléctrico para su Adaptaciôn a las Exigencias de las Directivas Comunitarias”, en: 
Tratado de Regulaciôn del Sector Eléctrico, Tomo I, Editorial Thomson Aranzadi, Navarra, 2009, pâg., 241 y ss.
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La alusiôn al mencionado desarrollo normativo, persigue resaltar que, desde la entrada en 
Espana en la U.E., la evoluciôn del sector eléctrico espanol ha tenido como punto de 
referencia las politicas comunitarias especifîcas para este sector, asi como su respectiva 
normativa.
Asi las cosas, en el caso de Espana, las concentraciones empresariales que han sido 
evaluadas por la autoridad de competencia nacional, han sido la expresiôn palpable de un 
paulatino proceso de reestmcturaciôn del sector energético nacional (frecuente en los 
periodos post-liberalizaciôn) y han sido la respuesta a la intenciôn de las empresas 
espanolas de tomar la mejor posiciôn competitiva posible. Con este ultimo propôsito, en 
algunos casos, las concentraciones en el sector se han caracterizado por intentar la 
consolidaciôn de empresas de grandes dimensiones, con todas las caracteristicas de un 
“campeôn nacional energético”; intento s que, a la fecha -como tendremos la oportunidad 
de mencionar- no han tenido éxito.
En este orden de ideas, en el caso espanol, la intervenciôn del Gobiemo en el proceso de 
evaluaciôn de concentraciones ha sido déterminante en la configuraciôn del actual mapa 
energético nacional. Para cierta parte de la doctrina, esta intensa intervenciôn, ha 
generado consecuencias adversas, por ejemplo, se ha impedido que las empresas 
energéticas espanolas se hayan preparado adecuadamente para competir en el mercado 
comùn de la energia^^^ y otros sostienen que, respecto a los efectos nocivos para el 
sistema de control de concentraciones, se encuentran “decisiones contradictorias en los
Vid. VIVES, Xavier; “El Reto de la Competencia en el Sector Eléctrico”, lESE Business School, Universidad de 
Navarra, Ocassional Paper, 0 ?  No. 06/13, julio, 2006, pâg. 15, disponible en http://www.iese.edu.
354
mismos mercados, proliferacion de votos particulares y la adopciôn de...decisiones 
duales absolutamente inaceptables...”^^ .^
Asi las cosas, con el propôsito de identificar el fundamento de estas criticas e identificar 
las principales caracteristicas del control de concentraciones en el sector eléctrico 
espanol, a continuaciôn estudiaremos las principales operaciones de concentraciôn 
llevadas a cabo en este sector y que han sido analizadas por la autoridad nacional de 
competencia.
3.2. Operaciôn UNION FENOSA/HIDROCANTABRICO.
3.2.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 30 de marzo del ano 2000, fue notificada ante el Servicio de Defensa de la 
Competencia (SDC), una operaciôn de concentraciôn entre Uniôn Eléctrica Fenosa S.A. 
(Uniôn Fenosa) e Hidroeléctrica del Cantâbrico S.A. (Hidrocantâbrico). La operaciôn 
notificada planteaba la adquisiciôn del 100% de las acciones de Hidrocantâbrico por 
parte de Uniôn Fenosa, a través de una oferta pùblica de adquisiciôn de acciones (OPA).
En el momento de la operaciôn, el principal objeto social de Uniôn Fenosa era la 
producciôn, distribuciôn y comercializaciôn de energia eléctrica. Ademâs, esta empresa 
también operaba en el sector de las telecomunicaciones, la consultoria y la inversiôn 
extranjera^^^.
Cfr. JIMÉNEZ-LAIGLESIA, José Maria; JIMÉNEZ-LAIGLESIA, Juan y MASIA, Jorge; “Examen de 
Concentraciones en el Sector Energético Espanol”, en: Derecho de la Competencia y  Energia Eléctrica, Editorial 
Civitas, Madrid, 2009, pâg. 295.
Vid. Expediente de Concentraciôn Econômica del Tribunal de Defensa de la Competencia, C54/00, Uniôn 
Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantâbrico, pâg. 10-12, disponible en http://www.cncompetencia.es. En la
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En Espana, Uniôn Fenosa era el tercer operador en los mercados de generaciôn de 
electricidad (13,43% de cuota de mercado). La misma posiciôn ocupaba en el mercado 
mayorista, en el mercado de distribuciôn (14,8%) y en el mercado de comercializaciôn 
(10,3%)™.
Por su parte, Hidrocantâbrico’^', de acuerdo a sus cuotas de mercado, era la cuarta 
empresa de electricidad en Espana y también participaba en la generaciôn de electricidad 
(7,93%), en el mercado mayorista, en la distribuciôn (5,1%) y en la comercializaciôn 
(3,5%)™.
actualidad Union Fenosa y Cas Natural han llevado a cabo una operaciôn de fusiôn por absorciôn que sera estudiada 
posteriormente en el présenté capitulo.
En el mercado mayorista, las compras de electricidad de Uniôn Fenosa Distribuciôn ascendfan al 12,1% del total, 
mientras que las compras de Uniôn Fenosa Comercializaciôn representaban el 1,8%. Por su parte, las ventas totales 
de electricidad de Uniôn Fenosa en el mercado mayorista representaban una cuota del 12,8%. Vid. Expediente de 
Concentraciôn Econômica, C54/00, de 17 de mayo, de 2000, Uniôn Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del 
Cantâbrico, pâgs. 23, 26,27, 28, disponible en http://www.cncompetencia.es.
Reiteramos que, en la actualidad, Hidrocantâbrico pertenece al Grupo Electricidade de Portugal (EDP), después 
de una operaciôn de adquisiciôn de acciones llevada a cabo en el ano 2004. Vid. Decisiôn de la Comisiôn de 9 de 
septiembre de 2004, asunto COMP/M.3448, Electricidade de Portugal/Hidroeléctrica del Cantâbrico, publicada en 
el DOUE C 252 de 12 de octubre de 2004, pâg. 4 y disponible en 
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m3448 en.pdf y apartado 3.4.1. del segundo capitulo del 
présente trabajo.
En las ventas de electricidad en el mercado mayorista, Hidrocantâbrico ténia una cuota de mercado del 6,9%, 
mientras que en las compras la cuota de Hidrocantâbrico Distribuciôn era del 4,2% y la de Hidrocantâbrico 
Comercializaciôn del 0,6%. Vid. Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, Uniôn Eléctrica Fenosa- 
Hidroeléctrica del Cantâbrico, pâgs. 26 y 27, disponible en http://www.cncompetencia.es.
356
Ahora bien, la OPA mediante la cual se présente la concentraciôn, fue presentada ante la 
Comisiôn Nacional del Mercado de Valores (CNMV) el 27 de marzo de 2000 y habia 
sido aceptada por esta autoridad el 18 de abril del mismo ano^^ .^
Una vez notificada la operaciôn al SDC, este organismo elaboro un informe en el que 
consideraba que la concentraciôn bajo examen podia obstaculizar la competencia efectiva 
en los mercado afectados. Este informe fue presentado al Ministro de Economia, quien a 
su vez, a propuesta del SDC, tomô la decisiôn de remitir el expediente al Tribunal de 
Defensa de la Competencia (TDC)^ "^*.
3.2.2. Evaluaciôn de la operaciôn.
Una vez recibido el expediente de la concentraciôn, el TDC abordô su anâlisis 
comenzando por la identifîcaciôn de los mercados relevantes afectados. Segùn el TDC, 
los mercados de producto afectados eran el mercado de generaciôn eléctrica en régimen 
ordinario y el mercado de la comercializaciôn de energia eléctrica a clientes cualifîcados.
De acuerdo con la informaciôn registrada en la CNMV, por cada acciôn de Hidrocantâbrico, Uniôn Fenosa 
ofrecia 24 euros. De esta manera el volumen efectivo teôrico de la operaciôn ascendia a 2.716.722.432. euros. 
Fuente: Pâgina web de la CNMV:
http://www.cnmv.es/index n.htm?/consultas/reg ofi emisi admisi/regemisiones.htm~/p consultas 5.html
Hay que tener en cuenta que la mayoria de operaciones de concentraciôn estudiadas en el présente capitulo 
fueron analizadas bajo el anterior régimen de control de concentraciones previsto en la Ley 16/1989, en 
consecuencia Vid. Articulos 14, 15, 16, 17, 18, Ley 16/1989, disponible en
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/r11-116-1989.html: Real Decreto 1443/2001, de 21 de
diciembre, por el que se desarrolla la Ley 16/1989, publicado en el BOE nùm. 16 de 18 de enero de 2002, disponible 
en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/r0-rdl443-2001.html: ALLENDESALAZAR CORCHO, 
Rafael; “Procedimiento de Control de Concentraciones en Espana. Balance y Algunas Propuestas de Mejora”, en: 
Control de Concentraciones Empresariales.., ob cit, pâg. 59; RODRIGUEZ GONZALEZ, Maria José; “El 
Procedimiento Nacional en Materia de Control de Concentraciones entre Empresas”, en: Derecho de la Competencia 
Europeo y ...ob  cit, pâg. 237 y apartado 1.5.2.1. del présente capitulo.
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Identiflcados los mercados de producto afectados, era necesario définir el mercado 
geograflco relevante que deben'a ser tenido en cuenta a efectos de la evaluacion de la 
concentracion. A este respecto, las partes notificantes argumentaban que el mercado 
geograflco de la concentracion era el correspondiente al mercado de electricidad de toda 
la peninsula ibérica.
Como fundamento de este razonamiento, las partes argüian que meses atras se habia 
flrmado un convenio entre los Gobiemos de Espafia y Portugal para la creacion de un 
Mercado Ibérico de la Electricidad. En consecuencia, era prévisible que en la negociaciôn 
del protocole eléctrico del ano siguiente, se disenase la organizaciôn y el funcionamiento 
de este Mercado Ibérico. For lo tanto, segùn las partes, era razonable circunscribir el 
mercado geograflco de la concentracion a toda la peninsula ibérica^^^.
En el informe que remitiô la CNE al TDC, la autoridad sectorial considéré que el 
mercado mayorista de energia eléctrica, su transporte y distribuciôn eran mercados de 
carâcter nacional^^^.
Asi las cosas, para determinar el alcance del mercado geograflco afectado por la 
operaciôn, el TDC tuvo en cuenta los siguientes hechos^^^:
Ademâs, para las partes, existian razones para considerar que en aquel momento (y con mayor razôn en el future) 
el mercado geogrâfïco de este tipo de operaciones, deberia definirse de una manera mas amplia, por ejemplo, a 
escala europea. Vid. Expediente de Concentracion Econômica, C54/00, Union Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del 
Cantàbrico, pâgs. 17 y 18, disponible en http://www.cncompetencia.es
Vid. Informe de la Comisiôn Nacional de la Energia, CNE 4/2000, de 26 de abril de 2000, sobre el proyecto de 
concentracion consistente en la toma de control de Hidroeléctrica del Cantàbrico S.A. por parte de Union Eléctrica 
Fenosa, pâg. 26 Disponible en http://www.cne.es/cgi-
bin/BRSCGI.EXE?CMD-VERDOC&B ASE=PUBL&DOCN-000000417&K=PUBL000000417
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• Los agentes que -a la sazôn- participaban en el sistema de ofertas del mercado 
mayorista de electricidad eran Endesa, Iberdrola, Union Fenosa, Hidrocantâbrico. 
También se incluian en este mercado los intercambios intemacionales de 
electricidad y un contrato a largo plazo existente entre Red Eléctrica de Espana 
(REE) y Electricité de France (EDF). Asi las cosas, el Tribunal resaltô que la 
empresa Electricidad de Portugal (EDP) no ofertaba energia eléctrica en este 
mercado.
• La capacidad de interconexiôn entre Espana y Portugal era de 4.010 MW, 
correspondiente al 9% de la capacidad instalada en régimen ordinario. No 
obstante, la capacidad comercial de esta interconexiôn era inferior, debido a que 
parte de la capacidad debla reservarse para cumplir objetivos de seguridad. En 
consecuencia, la capacidad comercial disponible de las interconexiones 
intemacionales de Espana en aquel momento era de 750 MW/650 MW con 
Portugal, 350 MW/300 MW con Marmecos y 1100 MW/lOOO MW con Francia. 
En el mercado espanol de producciôn en régimen ordinario, esta capacidad 
comercial representaba el 1,7 %, el 0,8 % y el 2,5 %, respectivamente^^^.
Vid. Expediente de Concentracion Econômica, C54/00, Union Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, 
pâg. 20-21, disponible en http://www.cncompetencia.es
En el informe del TDC, se hacia énfasis en que en el mejor de los casos, la capacidad total maxima de 
importaciones que se podia producir en Espana, en las horas de mayor demanda, no superaba el 6% del total de la 
capacidad instalada. Por su parte, la CNE también tuvo en cuenta la relevancia de las interconexiones 
intemacionales a la hora de determinar el mercado geogrâfïco. En este sentido, esta autoridad consideraba que dado 
el estado de bloqueo en la construcciôn de nuevas lineas de interconexiôn con Francia y el tiempo que llevaria la 
construcciôn de nuevas lineas con este pais, la hipôtesis de un mercado nacional peninsular era la mâs probable en 
aquel momento y en el corto plazo. Vid. Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, Union Eléctrica Fenosa- 
Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 21, disponible en http://www.cncompetencia.es e Informe de la Comisiôn 
Nacional de la Energia, CNE 4/2000, de 26 de abril de 2000, pâg. 30, disponible en httD://www.cne.es/cgi- 
bin/BRSCGI.EXE?CMD=VERDOC&B ASE=PUBL&DOCN-000000417&K=PUBL000000417
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• El convenio entre Espana y Portugal al que hacian referenda las partes, 
simplemente ténia el propôsito inmediato de facilitar que empresas espanolas 
operasen en Portugal y viceversa. Pero tal convenio no significaba que, a corto 
plazo, se crease un mercado ùnico de electricidad en el que participen las 
instalaciones de producciôn de electricidad présentés en Espana y en Portugal.
En suma, para el TDC, teniendo en cuenta la estructura del sistema de ofertas, la ausencia 
de productores extemos compitiendo en Espana, la escasa interconexiôn comercial que 
existia y las escasas perspectivas de aumentar la capacidad de interconexiôn, el mercado 
geogrâfïco afectado por la concentraciôn se limitaba al mercado peninsular espafiol^^ .^
Después de haber defînido los mercados relevantes de producto y geogrâfïco, el TDC 
resaltô las principales caracteristicas de los mercados de producto afectados. En el 
mercado de generaciôn, los principales aspectos en los que el Tribunal hizo énfasis.
No obstante, tanto el TDC, como la CNE, no descartaban que - a  corto plazo- fuese posible considerar un 
mercado geogrâfïco mâs amplio que abarcara todo el sistema eléctrico de la peninsula ibérica. En efecto, para la 
CNE “ ...en el caso de la peninsula ibérica conviene tener présenté que en el futuro, incluso en el corto plazo, y 
teniendo en cuenta el volumen no desdenable de flujos de energia eléctrica que puede llegar a realizarse entre 
Espana y Portugal, si se armonizan sus grados de apertura y regulaciôn, podn'a realizarse una delimitaciôn de 
mercado relevante geogrâfïco mâs amplio en relaciôn con la actividad de producciôn y comercializaciôn que 
comprendiera toda la peninsula ibérica”. Por su parte el TDC consideraba que “De los hechos contrastados hasta la 
fecha, y considerando la evoluciôn futura del mercado eléctrico, no cabe descartar la formaciôn en el futuro de un 
ùnico mercado en el que concurriesen todos los generadores de la Peninsula Ibérica, lo cual llevaria a définir el 
mercado afectado por la operaciôn como el mercado peninsular (o mercado ibérico)”. Cfr. Informe de la Comisiôn 
Nacional de la Energia, CNE 4/2000, de 26 de abril de 2000, pâg. 30, disponible en http://www.cne.es/cgi- 
bin/BRSCGI.EXE?CMD=VERDOC&BASE=PUBL&DOCN=000000417&K=PUBL000000417 y Expediente de 
Concentraciôn Econômica, C54/00, Union Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 22, disponible en 
http://www.cncompetencia.es
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fueron el elevado grado de concentracion del mercado de produccion^^^ y el escaso indice 
de importaciones de electricidad.
En punto a las compras de electricidad en el mercado mayorista, Endesa, Iberdrola, 
Union Fenosa e Hidrocantâbrico, adquirian el 99% de la electricidad ofertada en este 
mercado. De modo que las compras de operadores extemos, clientes cualifîcados y 
comercializadores independientes representaban menos del 1% del total. Respecto a las 
ventas de electricidad en este mercado, estas cuatro empresas vendian mâs del 95% de la 
electricidad.
En punto a los mercados de distribuciôn y comercializaciôn, a la vista del grado de 
integraciôn vertical de los gmpos eléctricos espanoles en aquel momento, las cuatro 
empresas citadas acumulaban una cuota de mercado del 100% y del 99%, 
respectivamente.
Es necesario destacar que en la actualidad, la estmctura empresarial del sector eléctrico 
espanol mantiene un esquema similar. En este sentido, teniendo en cuenta lo senalado por 
JIMÉNEZ, todavia existe un alto grado de concentraciôn, alrededor de Endesa e 
Iberdrola, que generan cerca del 75% de la electricidad vendida en Espana. Estas dos 
empresas también se reparten, casi por igual, un porcentaje muy similar del mercado 
peninsular, 80% del mercado regulado y 70% del liberalizado. A Endesa e Iberdrola les
En aquel momento, Endesa e Iberdrola posei'an, respectivamente, el 44% y el 31,5% de la potencia instalada. A 
su vez, en 1999, estas dos empresas habian proporcionado el 47,6% y el 27,1%, respectivamente, de la producciôn 
eléctrica en régimen ordinario. Por su parte, Uniôn Fenosa e Hidrocantâbrico, poseian el 10% y el 3% de la potencia 
instalada y proporcionaban en tomo al 12,8% y al 6,6% de la producciôn, respectivamente. El resto de la producciôn 
(11,2%) que se vendia en régimen especial (cogeneraciôn o energias renovables), no ténia influencia en los precios 
de mercado ya que su producciôn ténia prioridad absoluta en el orden de despacho y se vendia a precios regulados 
que ademâs estaban subvencionados. Vid. Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, Uniôn Eléctrica 
Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 23, disponible en http://www.cncompetencia.es
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siguen, a cierta distancia, Union Fenosa y Gas Natural^^*. El alto grado de concentracion 
en generaciôn y en distribuciôn, sumado a la consideraciôn de Espana como “isla 
energética” -debido a la insuflciente capacidad de sus redes de interconexiôn 
intemacional- confîguran un sector econômico con diflcultades a la hora de fomentar la 
competencia^^^.
Ahora bien, volviendo al examen del TDC, para esta autoridad también era importante 
tener en cuenta en el anâlisis, las barreras de entrada propias de la estructura del sector 
eléctrico espanol de aquellos dias y que se concretaban en las siguientes: riesgo 
regulatorio, escasa capacidad de interconexiôn con otros sistemas eléctricos, el acceso a 
emplazamientos donde desarrollar proyectos de generaciôn, el acceso a recursos 
hidroeléctricos, los costes de inversiôn en generaciôn y el grado de integraciôn vertical 
“de facto”’” .
Vid. JIMÉNEZ, Juan Carlos; “Una Década de Profundas Transformaciones en el Sector Energético Espanol”, en: 
Energia: Del Monopolio al Mercado, Editorial Aranzadi, Navarra, 2006, pâg. 83-84. De acuerdo con este escenario, 
VIVES considéra que “Tratândose del sector eléctrico, el importante grado de concentraciôn, tanto en generaciôn 
como en distribuciôn, junto con un grado de apertura exterior bajo, confîguran un escenario poco proclive a la 
competencia a pesar de la liberalizaciôn de los segmentos de generaciôn y comercializaciôn”.
Vid. VIVES, Xavier; “El Reto de la Competencia en el Sector Eléctrico”, oh cit, pâg. 11, disponible en 
http://www.iese.edu/research/pdfs/OP-06- 13.pdf.
En efecto, a pesar de que la normativa prohibe la asignaciôn directe de la energia generada a los distribuidores o 
comercializadores del mismo grupo, los comercializadores que sôlo se dedican a esta actividad se enfrentan al riesgo 
de que una subida de los precios del pool anule su margen de comercializaciôn y les haga incurrir en pérdidas. En 
este sentido, los grupos empresariales que poseen empresas de generaciôn y de comercializaciôn pueden cubrir sus 
riesgos con la actividad de comercializaciôn y hallar incentivos para incrementar los precios del pool hasta un nivel 
que expulse a los comercializadores que no tienen generadores en su grupo empresarial. Vid. Expediente de 
Concentraciôn Econômica, C54/00, Uniôn Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 37-38, disponible 
en http://www.cncompetencia.es
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Después de haber defînido las principales caracteristicas de los mercados de producto 
afectados por la concentraciôn, la valoraciôn de sus efectos se concretaba en los 
siguientes términos:
• En el mercado de generaciôn de electricidad, la empresa résultante de la 
concentraciôn tendria una cuota de mercado en tomo al 17% de la capacidad de 
producciôn. Esta nueva cuota de mercado séria considerablemente inferior a la de 
las empresas lideres en este mercado, Endesa (45,7%) e Iberdrola (36,6%). No 
obstante, para el TDC, teniendo en cuenta el elevado grado de concentraciôn del 
mercado espanol, la operaciôn podria implicar un alto riesgo de deterioro de las 
condiciones de competencia. Este deterioro se concretaria a través de la creaciôn o 
refuerzo de una posiciôn de dominio colectiva de las très empresas que 
conformarian la nueva estructura del mercado de producciôn de electricidad^^"* 
(Endesa, Iberdrola, Uniôn Fenosa).
Conclusion a la que llego el TDC después de haber aplicado el indice Herfindahl y apoyarse en la Decision de la 
Comisiôn Europea, de 22 de septiembre de 1999, asunto Airtours/Fist Choice. Mediante esta Decisiôn (que 
posteriormente fue anulada por el Tribunal de Primera Instancia de la CE por considerar que la Comisiôn no habia 
probado suficientemente la existencia de una posiciôn dominante colectiva) la autoridad comunitaria prohibiô una 
concentraciôn que derivaria en el control del 80% del mercado por parte de los très operadores principales. Para la 
Comisiôn, la disminuciôn del numéro de operadores, reforzaria las posibilidades de una interacciôn de las 
principales empresas basada en el ejercicio de dominio conjunto. Al seguir esta posiciôn, el TDC deseaba prévenir 
que los participantes en la concentraciôn perdiesen el interés de ejercer una autentica competencia efectiva. Esta 
pérdida de interés tendria su fundamento en que el comportamiento orientado hacia un equilibrio cooperative podria 
proporcionar mayores ventajas que un equilibrio competitive. Este razonamiento estaba motivado en los siguientes 
aspectos: el tamano de la nueva empresa no parecia suficiente para que compitiese intensa y exitosamente frente a 
Endesa e Iberdrola. En consecuencia, las posibilidades de disminuir el poder de mercado de estas dos empresas eran 
reducidas. A pesar de esta circunstancia, el mayor tamafïo de la nueva empresa séria suficiente para que Endesa e 
Iberdrola la tuviesen en cuenta al définir sus estrategias en el mercado de generaciôn. Por ultimo, la nueva empresa 
se enfrentaria a un mayor riesgo de represalias por parte de las dos empresas lideres del mercado, en el caso de que 
no colaborara en una estrategia comùn de influencia sobre los precios. Vid. JIMÉNEZ-LAIGLESIA, José Maria; 
JIMÉNEZ-LAIGLESIA, Juan y MASIA, Jorge; “Examen de Concentraciones en el Sector Energético Espafiol”, en: 
Derecho de la Competencia y..., ob cit, pâg. 298; Decisiôn de la Comisiôn Europea, de 22 de septiembre de 1999,
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• En el mercado de comercializaciôn, la cuota de la nueva empresa alcanzarla el 
13,8%. Esta cuota de mercado también estaba lejos de las correspondientes a 
Endesa (46%) e Iberdrola (40%), descartândose asi la creaciôn o refuerzo de una 
posiciôn de dominio individual. No obstante, el elevado grado de concentraciôn 
del mercado, indicaba la posibilidad de que la operaciôn también supusiese un 
grave riesgo de deterioro de la competencia, mediante el refuerzo de una posiciôn 
de dominio colectiva. Ademâs, para el TDC, el principal deterioro de la 
competencia en el mercado de comercializaciôn era la eliminaciôn de 
Hidrocantâbrico, a la vista de que esta empresa era considerada como el 
competidor con la polltica comercial mâs agresiva y exitosa.
A la vista de las restricciones a la competencia derivadas de la concentraciôn, Uniôn 
Fenosa argumentaba que, como efectos compensatorios de estas restricciones, debla 
considerase el ahorro significative en los costos de la actividad de producciôn de 
electricidad. Asimismo, también debla tenerse présente el ahorro que se producirla al 
aprovechar las sinergias en otras actividades del grupo, como distribuciôn y 
comercializaciôn de electricidad, telecomunicaciones y gas. En suma, para esta empresa, 
el ahorro total derivado de la concentraciôn podria ascender a 40 millones de euros al 
ano.
Frente a este argumente, el TDC considerô que si bien la concentraciôn podria suponer 
un ahorro de costos importante para las diferentes empresas del grupo empresarial, estas
asunto IV/M.1524, Airtours/Fist Choice, publicado en el DOUE L 93, de 13 de abril de 2000, pâg. 1-33, 
disponible en httD://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/ml524 19990922 610 es.pdf: Sentencia del 
Tribunal de Primera Instancia de las Comunidades Europeas, de 6 de junio de 2002, asunto T-342/99, disponible en 
httD://curia.europa.eu/icms/icms/i 6/ y Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, Uniôn Eléctrica Fenosa- 
Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 39-43, disponible en http://www.cncompetencia.es
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ventajas no se traducirian en beneflcios para los consumidores, concretamente en materia 
de disminuciôn de precios^^^.
En punto al anâlisis de los efectos compensatorios de la concentraciôn, es preciso 
mencionar que se echa de menos un anâlisis detallado sobre la aportaciôn de la 
concentraciôn a la mejora de la competitividad intemacional del sector eléctrico espanol, 
de cara al desarrollo del mercado comùn de la energia en Europa^^^. Por ejemplo, en el 
dictamen del TDC, no se hizo un anâlisis del proceso de liberalizaciôn energética en 
Espana, en Portugal y/o en Francia, paises vecinos claves para la integraciôn del sistema 
energético peninsular en el mercado europeo.
Sobre la base del anâlisis anteriormente expuesto, el TDC presentô sus respectivas 
conclusiones en tomo a la operaciôn de concentraciôn^^^. Entre sus conclusiones cabe 
destacar las siguientes:
• El mercado eléctrico espanol presentaba un grado de concentraciôn muy elevado. 
Endesa e Iberdrola, controlaban alrededor del 80% del total de la energia eléctrica
Por el contrario, la desapariciôn de Hidrocantâbrico como competidor, afectaria el funcionamiento de los 
mecanismos del mercado que deberian conducir a la reducciôn de los precios para los consumidores F/V/. Expediente 
de Concentraciôn Econômica, C54/00, Uniôn Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 46, disponible 
en http://www.cncompetencia.es
En el mismo sentido el Profesor ARINO, sostiene que “ ..el TDC se queda corto y no aplica hasta sus ultimas 
consecuencias el art. 16, ya que no analiza si la fusiôn mejoraria la competitividad intemacional del sector eléctrico 
espanol, con repercusiones a medio plazo sobre el progreso econômico y sobre los intereses de los consumidores. 
También es una presunciôn indemostrada que la de que la mejora de la eficiencia empresarial no va a beneficiar a 
estos..”. Cfr. LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; “Derecho de la Competencia en 
Sectores... ”, ob cit, pâg. 157.
Ibid. pâg. 47 y ss.
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producida anualmente y eran propietarias de las centrales de generaciôn que fljan 
el precio del pool. Por su parte, aproximadamente el 80% de las compras en el 
mercado mayorista correspondian también a Endesa e Iberdrola. Ademâs, entre los 
cuatro grupos eléctricos principales existian importantes vinculos econômicos, 
dentro y fuera del sector eléctrico.
• La estructura del sector eléctrico y la existencia de importantes barreras de entrada 
en la producciôn y comercializaciôn de electricidad, hacian que el grado de 
contestabilidad de estos mercados fuese muy reducido^^^.
• La operaciôn de concentraciôn implicaria un claro riesgo de deterioro de la 
competencia efectiva. En el mercado de producciôn aumentaria significativamente
™ Para la Comisiôn Nacional de la Energia(CNE), uno de los principales problemas del sector eléctrico espanol era 
la insuflciente capacidad de las conexiones intemacionales. Esta circunstancia se convertia en una barrera a la hora 
de buscar una mayor competencia en el sector y diflcultaba la integraciôn de Espana en el mercado ùnico de la 
electricidad. Actualmente, 9 anos después de esta operaciôn, este signe siendo un asunto de intensa discusiôn e 
importancia debido al insuflciente desarrollo de las interconexiones intemacionales, en especial con Francia, 
circunstancia que aisla a la peninsula del mercado eléctrico europeo. En este sentido, sobre la importancia de las 
conexiones intemacionales en el sector eléctrico espanol, destacamos lo mencionado por RIVERO TORRE: “En el 
mereado eléctrico el aspecto mâs importante para la concurrencia hace referenda a las «interconexiones», con su 
derivada de acceso libre de terceros a la red (ATR) y el problema de las congestiones fronterizas entre sistemas 
eléctricos. Es cierto que este tema es objeto preferente en las propuestas de la Comisiôn, orientadas a lograr cuanto 
antes ese minimo de 10 por 100 de capacidad de las interconexiones que se fljô en Lisboa y que, si bien para Espana 
es ambicioso, puesto que partimos de unas interconexiones en tomo al 3 por 100 de la demanda prevista de 
potencia...., también hay que reconocer que en esto estamos lejos de poder hablar de condiciones de mercado puesto 
que incluso ese 10 por 100, es mâs bien un objetivo necesario para la seguridad mâs que el deseable para comerciar 
libremente. En Espana este tema es de especial relevancia por ocupar geogrâflcamente una posiciôn, junto con 
Portugal, de extremo geogrâflco en la Uniôn Europea. De hecho son mucho mâs fuertes y râpidamente crecientes las 
interconexiones con Portugal y el Norte de Africa (Marmecos) que con Europa a través de Francia”. Cfr. RIVERO 
TORRE, Pedro; “Aspectos Econômicos y de Competitividad de los Mercados Eléctricos”, en: Energia y  Regulaciôn, 
ob cit, pâg. 196; Informe 4/2000 de la Comisiôn Nacional de la Energia, sobre el proyecto de concentraciôn 
consistente en la toma de control de Hidroeléctrica del Cantàbrico S.A. por parte de Uniôn Fenosa, S.A. de 26 de 
abril de 2000, pâg. 16, disponible en http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CNE04 00.PDF.
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el elevado grado de concentracion existente. Ademâs, la empresa résultante podria 
ejercer su actividad orientada al equilibrio cooperativo con Endesa e Iberdrola, 
beneficiândose, eventualmente, de un precio del pool superior al coste marginaf^^.
La existencia de fuertes barreras a la entrada en el mercado de producciôn, hacian 
improbable la entrada de nuevos competidores a corto plazo.
En el mercado de comercializaciôn, la operaciôn de concentraciôn conduciria a 
una modiflcaciôn estructural que obstaculizaria el ejercicio de la competencia 
efectiva. En primer lugar, se incrementaria el elevado grado de concentraciôn 
existente y se eliminaria al operador que, en aquel momento, dinamizaba la 
competencia en este mercado (Hidrocantâbrico)^^*^.
La disminuciôn de costes y la mejora de la eficiencia no se traducirian en ventajas 
directas para los usuarios debido al deterioro de las condiciones de competencia. 
Ademâs, la posiciôn negociadora de la nueva empresa le permitiria determinar una
De forma contraria conclui'a la autoridad sectorial argumentando que la concentraciôn ténia como efecto 
incrementar en este mercado el grado de concentraciôn, pero no modificaba esencialmente su estructura ya que el 
poder econômico que ofrecia la capacidad para determinar los precios continuaba en cabeza de Endesa. En este 
sentido compartimos la postura del Profesor ARINO, para quien el riesgo de colusiôn existente no se derivaba 
directamente de la operaciôn de concentraciôn, sino que era un riesgo propio del sector debido a que las dos 
empresas lideres controlaban el 80% del mercado. Vid. LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y 
ARINO, Gaspar; “Derecho de la Competencia en Sectores... ”, ob cit, pâg. 128; Informe 4/2000 de la Comisiôn 
Nacional de la Energia, de 26 de abril de 2000, pâg. 89, disponible en 
http :// WWW .cne .es/cne/doc/pub 1 i caciones/CNE04 00. PDF.
^*°Segùn la CNE, en este mercado la concentraciôn ténia como efecto la consolidaciôn de una tercera empresa pero 
sin arrebatar el dominio de Endesa e Iberdrola. En este sentido, era recomendable que la nueva empresa continuase 
con su comportamiento en el mercado de comercializaciôn, especialmente el seguido recientemente por 
Hidrocantâbrico. Vid. Informe 4/2000 de la Comisiôn Nacional de la Energia, de 26 de abril de 2000, pâg. 90, 
disponible en http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CNE04 00.PDF.
367
estrategia empresarial dirigida al equilibrio cooperativo, estrategia favorable en 
una estructura industrial con caracteristicas de oligopolio.
3.2.3. Decisiôn final.
De acuerdo con los argumentos expuestos en el proceso de evaluacion, el TDC dictaminô 
que resultaba adecuado declarar improcedente la operaciôn de concentraciôn Union 
Fenosa/Hidrocantabricci^^^. Este dictamen fue remitido al Consejo de Ministres, que el 
26 de mayo de 2000, acogiô la recomendaciôn del TDC y acordô declarar improcedente 
esta concentraciôn^*^.
Respecto de esta concentraciôn, a nuestro modo de ver, debe destacarse que el examen 
que realizô la CNE fue un anâlisis dinâmico, en el cual se tuvieron en cuenta variables de
Decision contraria a la adoptada por la CNE, que concluyô que esta concentraciôn no alteraba significativamente 
el grado de competencia en el sector, teniendo en cuenta la situaciôn del proceso de liberalizaciôn y el grado de 
eompetencia del sector eléctrico espanol (agravado, en especial, por la falta de interconexiones intemacionales). 
Para esta autoridad, en los mercados de producciôn y comercializaciôn, la concentraciôn no derivaria en situaciones 
de creaciôn o refuerzo de posiciones de dominio individual, teniendo en cuenta que la cuota de mercado que 
alcanzaria séria muy inferior a la de los operadores dominantes (Endesa e Iberdrola). Respecto a la probabilidad de 
comportamiento conjunto, la CNE descartô esta posibilidad ya que el incremento de la cuota de mercado de Uniôn 
Fenosa, no daria lugar a un cambio cualitativo substancial en el mercado. En palabras de la CNE: “Las condiciones 
de partida de las agrupaciôn de empresas UEF-HC no parece sugerir que esta esté en condiciones de arrebatar el 
puesto de “empresa dominante” a alguna de sus competidoras, no siendo prévisible que se otorgase por parte de las 
otras dos empresas dicha posiciôn de dominio en aras de una colusiôn tacita, dada la importante diferencia de 
tamano entre la empresa lider y la nueva empresa”. Cfr. Informe 4/2000, de la Comisiôn Nacional de la Energia, de 
26 de abril de 2000, pâg. 61, disponible en http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CNE04 00.PDF.
En consecuencia, el Consejo de Administraciôn de Uniôn Fenosa acordô el 29 de mayo del 2000, desistir de la 
OPA. Vid. Pâgina web de la CNMV:
http://www.cnmv.es/index n.htm?/eonsultas/reg ofi emisi admisi/regemisiones.htm~/p consultas 5.html
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interesante contenido, a saber: el anâlisis del proceso de liberalizaciôn del sector 
eléctrico, la aproximaciôn de un mercado ibérico de la energia, el desarrollo de las 
interconexiones intemacionales y la necesaria reforma del marco regulatorio (como 
medida imprescindible para desarrollar la competencia en el sector eléctrico). Sin 
embargo, el TDC realizô un estudio tradicional, basado en previsiones de ejercicio de 
poder de mercado, indice de concentraciôn^*^, numéro de agentes, cuotas de mercado y 
barreras de entrada.
Esta diferencia de criterios explica, en parte, que dos autoridades técnicas -con 
fundamento en los mismos hechos- alcancen conclusiones distintas respecto a la 
procedencia de la concentraciôn. En efecto, mientras que para la CNE la concentraciôn 
no afectaria significativamente las limitadas condiciones de competencia de los mercados 
afectados, para el TDC estas condiciones de competencia empeorarian como resultado de 
la concentraciôn. Mientras que para la CNE, la existencia de très agentes competidores, 
de similar dimensiôn, bajo determinadas condiciones, podria dinamizar la competencia en 
el sector^ *"*, para el TDC, la reducciôn de cuatro agentes competidores a très, era un 
indicador de un posible deterioro en las condiciones de competencia^*^.
De hecho la CNE cuestionô la idoneidad del use del indice HHI como herramienta de politica antitrust, puesto 
que la consideraba parcial e indirecta. Vid. Informe 4/2000 de la Comisiôn Nacional de la Energia, de 26 de abril de 
2000, pâg. 45, disponible en http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CNE04 OO.PDF.
*^'^ Si se tiene en cuenta el contexto de liberalizaciôn, la creaciôn de un mercado comùn, las insuficiencias del marco 
regulatorio, las escasas conexiones intemacionales, las barreras de entrada, etc.
En este sentido el TDC, sostenia que : “La evaluaciôn de la operaciôn, segùn los criterios mâs recientes de las 
autoridades de competencia de la Comisiôn Europea, conduce a una conclusiôn sim ilar...La concentraciôn 
proyectada reduciria de cuatro a très el nùmero de operadores significativos de un mercado que présenta ya un 
elevado grado de concentraciôn y en el que se han producido indicios de posible ejercicio del poder de mercado de 
los principales operadores”. Cfr. Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, Uniôn Eléctrica Fenosa- 
Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 40, disponible en http://www.cncompetencia.es.
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En este orden de ideas, disentimos del enfoque de evaluaciôn tradicional llevado a cabo 
por el TDC, ajeno al estudio de la operaciôn teniendo en cuenta que se trataba de un 
sector econômico en transiciôn, recientemente abierto a la competencia y con 
perspectivas de evoluciôn de cara a la formaciôn de un Mercado Ibérico de la Energia
Desde la perspectiva de la industria eléctrica espanola, podriamos considerar esta 
operaciôn como la primera respuesta local a la tendencia de otras empresas europeas de 
aumentar su dimensiôn, como se evidenciaba en aquel momento de las concentraciones 
EDF/London Electricity, VEBAWIAG, EDF/EnBW. Estas operaciones anticipaban la 
intenciôn de estas empresas (en particular de EDF y E.ON -VEBAW1AG-) de convertirse 
en grandes grupos energéticos, naturalmente, al amparo de sus respectives Gobiemos. 
Respaldo politico con el que no contaron en esta oportunidad, ni Uniôn Fenosa ni 
Hidrocantâbrico.
3.3. Operaciôn ENDESA/IBERDROLA.
3.3.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 17 de octubre del ano 2000, Iberdrola remitiô una comunicaciôn a la CNMV, en la que 
présenta los detalles de una operaciôn de concentraciôn con Endesa, que segùn las partes 
involucradas en la operaciôn, debia cerrarse en el segundo trimestre del 2001^* .^ La
Por su parte, el enfoque dinâmico de la evaluaciôn de la CNE, le permitiô interpretar con mayor prudencia y 
juzgar con menos rigidez, los efectos anticompetitivos de esta operaciôn. Vid. LOPEZ DE CASTRO GARCIA 
MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; "Derecho de la Competencia en Sectores... ”, ob cit, pâg. 158.
Vid. Comunicaciôn a la CNMV, registre 9085, de 17 de octubre de 2000, “Iberdrola remite presentaciôn sobre la 
fusiôn con Endesa”. Disponible en http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t=(74caeef5-31a2-40fa-858e- 
22 9 d a la8 7 0 m .
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operaciôn de concentraciôn proyectada consistia en la fusiôn por absorciôn de Iberdrola 
por parte de Endesa^**, a través de un canje de acciones y que daria lugar a que Endesa 
cambiase su denominaciôn social por la de Endesa Iberdrola
Una de las particularidades de esta operaciôn, radicaba en que, en el proyecto de fusiôn 
se incluia un plan de desinversiôn de actives, cuya ejecuciôn -segùn las partes- permitiria 
la autorizaciôn de la fusiôn por las autoridades de defensa de la competencia. La
Otra operaciôn de concentraciôn adelantada por Endesa en el sector eléctrico espanol, fiie la operaciôn 
Endesa/Hidroflamicell, enfocada en los mercados de distribuciôn y comercializaciôn de electricidad, y aprobada 
mediante Acuerdo del Consejo de Ministres el 14 de febrero de 2003. Vid. Acuerdo del Consejo de Ministres de 14 
de febrero de 2003, por el que se aprueba la operaciôn de concentraciôn Endesa/Hidroflamicell e Informe del 
Tribunal de Defensa de la Competencia, de 14 de enero de 2003,expediente de concentraciôn econômica C- 
76/02.Disponibles en www.cncomnetencia.es. Por su parte, Iberdrola también ha participado en las operaciones de 
concentraciôn Iberenova/Gamesa e Iberdrola/Berrueza. En la primera de estas operaciones, Iberenova, empresa 
perteneciente al grupo Iberdrola, pretendfa adquirir determinados activos eôlicos de la Sociedad Gamesa 
Corporaciôn Tecnolôgica S.A. Esta operaciôn, enfocada en el mercado de producciôn de energia eléctrica, fue 
aprobada condicionalmente mediante Acuerdo del Consejo de Ministres de 14 de marzo de 2003. Por su parte, la 
operaciôn Iberdrola/Berrueza, enfocada en los mercados de distribuciôn y comercializaciôn de electricidad, fue 
declarada improcedente mediante Acuerdo del Consejo de Ministres de 21 de diciembre de 2001. Vid. Acuerdo del 
Consejo de Ministres de 14 de marzo de 2003, por el que se aprueba con condiciones la operaciôn de concentraciôn 
econômica Iberenova/Gamesa e Informe del Tribunal de Defensa de la Competencia de 27 de febrero de 2003, 
expediente de concentraciôn econômica C-77/02; Acuerdo del Consejo de Ministres de 21 de diciembre de 2001, 
por el que se déclara improcedente la operaciôn de concentraciôn econômica Iberdrola/Berrueza e Informe del 
Tribunal de Defensa de la Competencia, de 23 de noviembre de 2001, expediente de concentraciôn econômica C- 
66/01.Disponibles en www.cncompetencia.es
El 17 de octubre de 2000, los Présidentes y Consejeros Delegados de Endesa e Iberdrola firmaron el protocole de 
fusiôn y al dia siguiente, el 18 de octubre, fue presentada ante el SDC, la respectiva solicitud de concentraciôn. 
Segùn los términos de la fusiôn presentados por Iberdrola a la CNMV, los accionistas de Iberdrola recibirian 18 
acciones de Endesa mâs 25 pesetas por cada 23 acciones de Iberdrola que tuviesen. Asi las cosas, los accionistas de 
Endesa tendrian un 60% de “Endesa Iberdrola S.A.” y los accionistas de Iberdrola un 40%. Vid. Comunicaciôn a la 
CNMV, registro 9085, de 17 de octubre de 2000, diapositiva 3. Disponible en 
http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t= 174caeef5-31 a2-40fa-858e-229dal a8701 f l .
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ejecuciôn de este plan de desinversiones estaria seguido por un intenso proceso de 
inversiones que permitiria a la nueva empresa diversifîcar sus actividades desde una 
perspectiva geogrâfica y de négocies.
En este sentido, la fusiôn proyectada se estructuraba en très fases que presentaban las 
siguientes caracteristicas^^^:
En una primera fase se ejecutaria la fusiôn por absorciôn de Iberdrola por Endesa, 
adquiriendo en bloque y por sucesiôn universal, el patrimonio de Iberdrola, que se 
extinguiria sin liquidaciôn.
Después de realizarse la inscripciôn de la escritura de fusiôn, se abriria una segunda fase 
de la operaciôn consistente en la cesiôn de determinados activos, mediante ventas o 
permutas de activos a empresas espanolas y extranjeras del sector energético. Estas 
ventas o permutas también se podrian realizar con empresas de otros sectores, en las que 
Endesa o Iberdrola tenian participaciones. Todos los activos involucrados en este proceso 
constarian en documente denominado “Plan de Desinversiones”, que debia ser aprobado 
por Endesa Iberdrola S.A^^*.
Vid. LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; "Derecho de la Competencia en 
Sectores... ”, ob cit, pâg. 165.
Las empresas notificantes aclaraban que como caracteristica especial del plan de desinversiones de activos de 
generaciôn, se pretendia agrupar estos activos en paquetes significativos que incentivaran la entrada en el mercado 
eléctrico espanol de, al menos, dos nuevos competidores. En este orden de ideas, el proceso de desinversiôn de 
activos se llevaria a cabo de tal forma que Endesa Iberdrola S.A. mantuviese en Espana un parque de generaciôn de 
las siguientes caracteristicas: Una capacidad de generaciôn aproximada de 20.300 MW, lo que equivalia a la 
capacidad de generaciôn de Endesa en el momento de la fusiôn; El mix de generaciôn tendria como referenda la 
composiciôn integrada de la cariera de activos de generaciôn de Endesa e Iberdrola, es decir un 40-45% hidrâulica, 
35-40% térmica y 20-25% nuclear; Endesa Iberdrola S.A, continuaria con los proyectos de generaciôn existentes 
hasta un total de 2.800 MW, lo que equivaldria al mayor volumen de los autorizados previamente a cada una de las 
entidades involucradas en la operaciôn. Respecto a los activos de distribuciôn, en el plan de desinversiones se
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Por ultimo, la tercera fase de la operaciôn planteada consistiria en el desarrollo de un 
“Plan de Expansiôn”. En efecto, para las partes, la cesiôn de los activos permitiria 
obtener recursos para llevar a cabo un plan de expansiôn, que tendria por objeto adquirir 
principalmente activos de generaciôn, transporte, distribuciôn o comercializaciôn de 
energia eléctrica en terceros paises, especialmente en Europa, con la finalidad de dar 
mayor protagonismo intemacional a la nueva empresa^^^. Del mismo modo, con la venta 
de estos activos se realizarian inversiones en otros sectores energéticos, en el ârea de 
telecomunicaciones, etc.
preveia la enajenaciôn de una parte del negocio de distribuciôn peninsular, que se estimaba en un volumen de mâs 
de 25.000 GWh de energia distribuida y que representaba alrededor de 4 millones de clientes. Frente a la actividad 
de comercializaciôn, no se incluian sus activos en el proceso de desinversiôn. Lo que propusieron las empresas fue 
no renovar ciertos contratos ya suscritos, limitando asi su cuota de mercado al 50% de la nueva energia contratada 
por los consumidores cualifîcados. Este compromise se mantendria hasta el 1 de enero de 2003. Vid. LOPEZ DE 
CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; “Derecho de la Competencia en Sectores... ”, ob cit, pâg. 
166.
Merece la pena resaltar que este propôsito de intemacionalizaciôn es una constante en los argumentos de las 
partes que justifican la concentraciôn. En este sentido, Endesa e Iberdrola afirmaban que “la globalizaciôn de la 
economia, la progresiva convergencia de los distintos mercados de productos y servicios energéticos, la 
construcciôn del mercado ùnico europeo de la electricidad y la creciente y acelerada liberalizaciôn del mercado 
eléctrico espanol confîguran un nuevo y exigente escenario, que plantea a las companias espanolas, cuyo negocio 
bâsico estâ constituido por la producciôn, distribuciôn y comercializaciôn de energia eléctrica, un reto al que estân 
obligadas a dar la adecuada respuesta estratégica....”. Asi las cosas, estas empresas “..han considerado que su fusiôn 
da respuesta a las exigencias empresariales impuestas por el marco intemacional antes citado y senalan la 
complementariedad de sus actividades en los mercados eléctricos de Espana y de Iberoamérica, que supone una base 
para su futura expansiôn también europea y norteamericana en el âmbito energético, en el de las 
telecomunicaciones y otras actuaciones de diversifîcaciôn en materia de nuevas tecnologias, convirtiéndose la 
empresa fùsionada en lider en Europa e Iberoamérica.”. Cfr. Informe de la Comisiôn Nacional de la Energia sobre el 
Proyecto de Concentraciôn consistente en la Fusiôn de Endesa, S.A., e Iberdrola, S.A. Informe de 28 de noviembre 
de 2000, pâg. 10 y 11. Disponible en www.cne.es
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Ahora bien, hay que tener présente que, segùn dates de 1999, Endesa controlaba el 
42,44% del mercado de producciôn de energia eléctrica, mientras que Iberdrola poseia el 
35,12% de este mercado. Asi pues, eran (y siguen siéndolo) los dos principales agentes 
productores de electricidad (en términos de capacidad instalada) en el mercado 
espanol^ ^^ .
En punto al mercado de distribuciôn de electricidad, en el momento de la operaciôn, 
Endesa tenia una cuota de mercado del 41%, mientras que Iberdrola poseia el 39%, 
acaparando entre las dos empresas el 80% del mercado de distribuciôn^^"*.
Por su parte, en el mercado de comercializaciôn, Endesa tenia una cuota de mercado del 
44%, mientras que Iberdrola alcanzaba el 41%, sumando entre las dos empresas el 85% 
del mercado de comercializaciôn de electricidad^^^.
Asi las cosas, una vez notificada la operaciôn ante el Servicio de Defensa de la 
Competencia, este dio traslado del expediente a la CNE y al TDC, para que emitiesen sus 
respectives informes sobre la operaciôn.
3.3.2. Evaluaciôn de la operaciôn.
Para la CNE, la operaciôn notificada podria suponer una mejora en la situaciôn de 
competencia existente en aquel momento en el sector eléctrico espanol. No obstante,
Vid. Informe de la Comisiôn Nacional de la Energia de 28 de noviembre de 2000, pâg. 60. Disponible en 
www.cne.es
Vid. Comunicaciôn a la CNMV, registro 9085, de 17 de octubre de 2000, diapositiva 28. Disponible en 
http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t= 174caeef5-31 a2-40fa-85 8e-229da 1 a8701 f l .
Ibidem.
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subordinô su informe favorable al cumplimiento de determinados requisitos, entre los
cuales destacamos^^^:
Endesa Iberdrola S.A. deberia enajenar su participaciôn en el Operador del 
Mercado Ibérico de la Energia-Polo Espanol (OMEL), que excediera del mâximo 
legal permitido (10%). Endesa Iberdrola S.A. también deberia vender su 
participaciôn en Red Eléctrica de Espana (REE).
La capacidad instalada que podia tener la nueva empresa podia ser igual a la que 
ténia Endesa antes de la operaciôn y en las mismas condiciones (45%). 
Paralelamente, la nueva empresa no podria construir nuevas centrales en 5 anos, 
excepto si la cuota de generaciôn bajaba del 40%, supuesto en el cual el plazo de 
la prohibiciôn descenderia a 3 anos.
La cuota maxima de distribuciôn a clientes no cualifîcados séria el 41%; es decir, 
el margen de distribuciôn “a tarifa” que en aquel momento poseia ENDESA. Se 
establecia como altemativa que la nueva empresa mantuviese una cuota del 62%, 
como proponian las empresas, si la diferencia (es decir, un 21% de los clientes) era 
gestionada por una sociedad independiente hasta el 1 de enero de 2004 .
En relaciôn a la actividad de comercializaciôn, la nueva empresa deberia 
desarrollar esta actividad a través de una filial separada y no directamente por la 
matriz.
Vid. Informe de la Comisiôn Nacional de la Energia de 28 de noviembre de 2000, pâgs. 199, 202, 203, 205, 206, 
213. Disponible en www.cne.es
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Después de haber sido presentado el informe de la CNE -que anticipaba un desafortunado 
desenlace de la operaciôn, teniendo en cuenta los estrictos requisitos exigidos- el 10 de 
enero del 2001, el TDC presentô su respectivo informe de la operaciôn en cuestiôn^^^.
En este orden de ideas, para el TDC, el mercado geogrâfïco afectado por la operaciôn era 
el territorio peninsular espanol, criterio contrario al expuesto por las partes que ampliaban 
el mercado geogrâfïco afectado a toda la peninsula ibérica^^*. Asimismo, el TDC hizo 
énfasis en que el mercado geogrâfïco de referenda, en el caso del suministro a 
consumidores finales, era de âmbito regional o incluso local, ya que las zonas geogrâfïcas 
podian presentar caracteristicas de oferta y demanda muy distintas.
En cuanto a la delimitaciôn del mercado de producto, el TDC incluyô las actividades de 
producciôn de energia eléctrica que se compra y se vende a través del ''pool” o mercado 
mayorista, asi como también el mercado de la energia adquirida mediante contratos 
bilatérales. También fueron incluidos como parte del mercado de producto afectado, las 
actividades de transporte, distribuciôn y comercializaciôn de electricidad.
Informe del TDC, Expediente de Concentraciôn Econômica C 60/00 ENDESA/IBERDROLA, de 10 de enero de 
2001. Disponible en http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId= 116
Los argumentos expuestos por Endesa e Iberdrola para considerar la peninsula ibérica como el mercado 
geogrâfïco afectado por la operaciôn eran “el paulatino incremento de la relevancia de las importaciones de energia 
eléctrica para disciplinar el comportamiento de las entidades con activos de generaciôn situados en Espana..” y que 
“la capacidad de interconexiôn con Portugal es suficiente como para que los productores espanoles pudieran llegar a 
suministrar a través de la ffontera el 20% de la demanda de aquel pais”. Estos argumentos no fueron aceptados por 
el TDC, en primer lugar, porque la conexiôn comercial con Francia y Portugal representaba solamente el 2,5% y el 
1,7% de la capacidad de generaciôn del régimen ordinario, no pudiendo considerarse estas importaciones como 
relevantes para delimitar el mercado geogrâfïco. Y, en segundo lugar, porque la capacidad de exportaciôn de los 
generadores portugueses, dada la limitada capacidad de interconexiôn de la época, no les permitia satisfacer el 20% 
de la demanda del mercado espanol. Vid. Informe del TDC C 60/00, de 10 de enero de 2001, pâg. 35. Disponible en 
http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=l 16
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Asi las cosas, después de haber delimitado el mercado geogrâfïco y de producto 
afectados, la valoraciôn de los efectos de la concentraciôn se concretaba en los siguientes
términos^ ^^ :
• En el momento de la operaciôn, el mercado mayorista se encontraba en una 
situaciôn que podia calificarse como un duopolio de Endesa e Iberdrola, que en 
conjunto alcanzaban cuotas de mercado cercanas al 80% de las ofertas. En este 
sentido, gracias a sus respectivas cuotas, estas empresas podian ejercer poder de 
mercado, por si solas o a través de una colusiôn tâcita. Para el TDC, la operaciôn 
de concentraciôn notificada creaba en el mercado mayorista una posiciôn de 
dominio individual a favor de la empresa résultante de la fusiôn, debido a que se 
producia un alejamiento del segundo y ùnico competidor real (Uniôn Fenosa, que 
ténia una cuota de mercado del II, 7%, frente al 42% que tendrian Endesa 
Iberdrola S.A.)*“ .
• Segùn los términos de la operaciôn notificada, en la actividad de transporte, 
Endesa Iberdrola S.A., alcanzaria una cuota del 35% en términos de kilômetros de 
red. Esta situaciôn podria favorecer prâcticas anticompetitivas en el acceso a la red 
a los terceros, con la finalidad de favorecer a las empresas del grupo y también
Vid. Informe del TDC C 60/00, de 10 de enero de 2001, pâg. 64, 70, 72. Disponible en 
http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=116
Del mismo modo, la mejora del mix de producciôn de la nueva empresa (manteniendo una cuota de mercado 
superior al 40%) y ver reforzado su poder de compra en el mercado mayorista, también contribuian a crear la 
posiciôn de dominio individual argumentada por el TDC.
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podria favorecer la apariciôn de monopolios régionales integrados
verticalmente****,
En la actividad de distribuciôn, la cuota résultante de la nueva empresa se situaria 
en el 61,5% del total de la distribuciôn peninsular. Para el TDC, una cuota elevada 
en distribuciôn, aùn tratândose de una actividad regulada, implicaba una 
considerable ventaja competitiva en la actividad liberalizada de la 
comercializaciôn***^.
En la actividad de comercializaciôn, Endesa Iberdrola S.A. tendria una cuota del 
84,6% de la energia contratada para clientes elegibles. Situaciôn que era, 
prâcticamente, un monopolio, reforzado -ademâs- por las ventajas de su mayor 
cuota en la actividad de distribuciôn.
En suma, para el TDC, tal y como estaba notificada la operaciôn, se pasaba de una 
posiciôn de dominio colectivo (entre Endesa e Iberdrola), a una posiciôn de dominio 
individual a favor de la nueva empresa résultante (Endesa Iberdrola S.A.)***^ .
Como argumentos a favor de esta operaciôn, los notificantes alegaron que la operaciôn de 
concentraciôn notificada no suponia una creaciôn o reforzamiento de la posiciôn de 
dominio, puesto que los indicadores de concentraciôn se reducian sustancialmente gracias
Vid. JIMÉNEZ-LAIGLESIA, José Maria; JIMÉNEZ-LAIGLESIA, Juan y MASIA, Jorge; “Examen de 
Concentraciones en el Sector Energético Espanol”, en: Derecho de la Competencia y..., ob cit, pâg. 300.
En efecto, si Endesa pasaba de tener una cuota del 40% al 61,5% en la actividad de distribuciôn, su posiciôn de 
dominio (casi absolute en la actividad de comercializaciôn) se veria considerablemente reforzada.
Vid. Informe del TDC, C 60/00 de 10 de enero de 2001, pâg. 75. Disponible en 
http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?TabId=116
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al plan de desinversiones propuesto. De igual modo, el fundamento estratégico- 
empresarial de la operaciôn, sustentado en el reposicionamiento, ganancia de eflciencias 
y economias de escala, coincidia con el interés pùblico. Por ultimo, las partes destacaban 
que esta concentraciôn proporcionaba grandes bénéficies en términos de competitividad 
intemacional a la industria espanola y a los intereses de consumidores y usuarios***"*.
3.3.3. Decision final.
El informe elaborado por el TDC declarô improcedente la operaciôn en los términos en 
que habia sido notificada por las partes, ya que, en esos términos, la operaciôn 
obstaculizaria el mantenimiento de la competencia efectiva en el mercado de la 
electricidad*** .^ No obstante, la citada autoridad abriô la posibilidad de que la operaciôn 
fuese aprobada, siempre y cuando las partes cumplieran un extenso catalogo de 
condiciones (condiciones aun mâs severas que las propuestas por la CNE) relacionadas 
con cesiones de activos, cuotas de mercado y los procedimientos de cesiôn. Entre estas 
condiciones destacamos:
Ibid., pâgs. 7 y 8.
El TDC reconocia que la concentraciôn llevaria a una disminuciôn de costes y una mejora de la eficiencia 
productiva de la nueva empresa. No obstante, segùn su criterio, al quedarse Endesa Iberdrola S.A., como ùnica 
empresa con posiciôn de dominio, no existirian incentivos para trasladar las mayores efieiencias a los consumidores. 
La operaciôn también propiciaria la entrada de nuevos competidores y el reforzamiento de los ya existentes. Sin 
embargo, para promover estos efectos favorables, y para que una mayor competencia permitiera que las ganancias 
de la eficiencia fuesen trasladadas a los consumidores, debia limitarse el poder de mercado de la empresa résultante. 
Esta reducciôn del poder de mercado debia hacerse desde el lado de la oferta (redueiendo su capacidad de 
generaciôn al 35%), desde la demanda (redueiendo sus activos de distribuciôn, su capacidad de comercializaciôn) y 
suprimiendo su presencia en la actividad de transporte. Vid. Informe del TDC, C 60/00 de 10 de enero de 2001, pâg. 
74, 75, 76. Disponible en http://www.encompetencia.es/Default.asDx?TabId=l 16
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La entidad résultante de la concentraciôn no podia tener una capacidad de 
producciôn superior a 15.110 MW (équivalente al 35% de la capacidad instalada 
en régimen ordinario en aquel entonces).
La entidad résultante debia enajenar todos sus activos de transporte de electricidad 
en alta tensiôn.
La entidad résultante no podia tener una cuota de activos de distribuciôn superior a 
la que ténia Endesa.
La entidad résultante de la fusiôn, sus filiales y empresas participadas, debian 
limitar al 40% su cuota de mercado de la nueva energia eléctrica contratada por los 
consumidores cualifîcados. Esta restricciôn se mantendria vigente hasta el 1 de 
enero de 2004.
El Plan de Cesiôn de Activos no podia prever la permuta de activos entre la 
entidad résultante y las entidades adquirentes. En este sentido, el mecanismo de 
enajenaciôn de activos debia ser la subasta y debia facilitar la formaciôn de, 
minimo, dos grupos empresariales nuevos, con una cuota de mercado individual 
en generaciôn superior al 10%.
Los activos de generaciôn y distribuciôn debian enajenarse por separado.
El informe elaborado por el TDC fue remitido al Consejo de Ministros, el cual, siguiendo 
la linea de la autoridad de competencia, mediante Acuerdo de 2 de febrero de 2001, 
autorizô la fusiôn de Endesa e Iberdrola, condicionada al cumplimiento de 42 severas 
condiciones de diversa indole. Estas condiciones afectaban a los aspectos sustantivos de
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la fusiôn, el procedimiento, el plan de desinversiones y la regulaciôn de los periodos de
transiciôn*** .^
Conocidos los términos del acuerdo del Consejo de Ministros, teniendo en cuenta que 
bajo las condiciones impuestas la fusiôn daria nacimiento a una empresa de menores 
dimensiones que las mismas Endesa o Iberdrola, los Consejos de Administraciôn de estas 
empresas renunciaron a la fusiôn al considerarla “no...viable ni de interés para los 
accionistas”***^.
De haberse llevado a cabo esta fusiôn (mediante la negociaciôn de la condiciones 
inicialmente sugeridas por la CNE) se hubiese creado una empresa que boy podria 
considerarse de dimensiones equiparables a las grandes empresas energéticas de 
Alemania, Italia y Francia que dominan el sector****. En efecto, ninguna otra operaciôn de 
concentraciôn en el sector eléctrico espanol hubiese podido derivar en una empresa de la 
dimensiôn de Endesa e Iberdrola conjuntamente consideradas y, en consecuencia, se 
hubiese creado un “campeôn nacional” del sector eléctrico europeo. Naturalmente, las 
restricciones a la competencia en el mercado eléctrico local eran mâs que évidentes, 
aunque, a nuestro modo de ver, un adecuado plan de desinversiones hubiera permitido la 
ejecuciôn de la concentraciôn y el favorecimiento de una condiciones de competencia 
deseadas (y practicables) en el momento en que fue planeada esta operaciôn.
Vid. LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; “Derecho de la Competencia en 
Sectores... ”, ob cit, pâg. 177.
Cfr. Ibidem.
Por ejemplo, E.ON, entre el ano 2000 y 2003, impulsé importantes operaciones de concentraciôn con empresas 
alemanas como VEBA/VIAG, Fortum Kraftwerk Burghausen , Ruhrgas, Fortum Energie, Hein Gas, Stadwerke 
Heide y Stadwerke Asbach. Vid. LÉVÊQUE, François y MONTURUS, Ricardo; “Mergers and Acquisitions within 
the European Power and Gas Sectors. Cases and Patterns”, Centre d’Économie Industrielle (CERNA), Ecole 
Nationale Supérieure des Mines de Paris, enero, 2008, pâg. 134 y ss. Disponible en http://www.cema.ensmp.ff/
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A este respecto, compartimos la reflexion de ARINO Y LOPEZ DE CASTRO, quienes, 
tratândose del sector energético, consideran que hay que plantearse cuâl es la 
competencia “practicable” y “eficiente” en este campo, teniendo en cuenta que lo 
necesario es una competencia que pueda funcionar y que se adapte a las peculiaridades de 
la industria. En este sentido, los autores recuerdan que la competencia en sectores 
regulados -como el sector eléctrico- no debe identificarse nunca con la competencia en 
productos y mercancias. Por lo tanto, “ ...si el sector y los mercados requieren empresas 
grandes y fuertes, no es buena politica ordenar, ex ante, su atomizaciôn . Si hay que dejar 
a un lado el indice Herfmdahl-Hirschmann, o revisar el concepto de posiciôn de dominio, 
debe hacerse, cuando las necesidades de un sector estratégico regulado lo exijan. La clave 
no estâ en el nùmero de operadores -n i cuatro ni cinco- sin que esta en una regulaciôn 
para la competencia, adaptada a las circunstancias de cada momento.”***^.
3.4. Operaciôn GAS NATURAL/IBERDROLA.
3.4.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 10 de marzo del 2003, Gas Natural presentô ante la CNMV una OPA por el 100% de 
las acciones de Iberdrola. La contraprestaciôn ofrecida por Gas Natural se estructuraba en 
dos partes: una en dinero y otra en acciones de Gas Natural. En este sentido, por cada 50 
acciones de Iberdrola, Gas Natural entregaria al accionista 340 euros mâs 29 acciones de 
nueva misiôn de Gas Natural****.
Cfr. LOPEZ DE CASTRO GARCIA MORATO, Lucia y ARINO, Gaspar; “Derecho de la Competencia en 
Sectores... ”, ob cit, pâg. 185.
Esta contraprestaciôn equivalia a valorar la acciôn de Iberdrola en 17,01 euros. Vid. Resoluciôn de la CNE de 30 
de abril de 2003, CNE 07/03, sobre la solicitud de autorizaciôn presentada por Gas Natural SDG, S.A. para tomar 
participaciones en el capital social de Iberdrola S.A., pâg. 29. Disponible en www.cne.es
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De acuerdo a los términos de la operaciôn y a la contraprestaciôn ofrecida, Iberdrola 
calificô la OPA como hostil, ya que consideraba que no reflejaba el valor real de la
empresa^'V
Como ya mencionamos en el anâlisis de las operaciones Union Fenosa/Hidrocantâbrico y 
Endesa/Iberdrola, Iberdrola era la segunda empresa mas importante de electricidad en 
Espana, en términos de capacidad de producciôn, ventas en el pool, distribuciôn y 
comercializaciôn.
For su parte, G as Natural era la principal empresa de distribuciôn de gas en Espana, 
siendo asi el primer intento en la industria energética espanola, de llevar a cabo una 
concentraciôn entre una empresa activa principalmente en el sector del gas y otra 
empresa activa en el sector eléctrico.
3.4.2. Evaluaciôn de la operaciôn.
El citado 10 de marzo de 2003, Gas Natural présenté ante la CNE, la solicitud de 
autorizaciôn de la operaciôn, cumpliendo la exigencia establecida en el apartado 7, del 
articulo 63, de la Ley 34/1998 y en la disposiciôn adicional undécima (tercero) de la 
misma ley*^ .^
Vid. JIMÉNEZ-LAIGLESIA, José Maria; JIMÉNEZ-LAIGLESIA, Juan y MASIA, Jorge; “Examen de 
Concentraciones en el Sector Energético Espanol”, en: Derecho de la Competenciay..., ob cit, pâg. 302.
La funciôn decimocuarta de la disposiciôn adicional undécima (tercero) de la Ley 34/1998, otorga a la CNE la 
funciôn de “autorizar la adquisiciôn de participaciones realizada por sociedades con actividades que tienen la 
consideraciôn de reguladas o actividades que estén sujetas a una intervenciôn administrativa que implique una 
relaciôn de sujeciôn especial, tales como centrales térmicas nucleares, centrales térmicas de carbon de especial 
relevancia en el consumo de carbon de producciôn nacional, o que se desarrollen en los sistemas eléctricos insulares 
y extrapeninsulares, asi como las actividades de almacenamiento de gas natural o de transporte de gas natural por
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Ahora bien, los argumentos expuestos por Gas Natural ante la CNE, defendiendo la 
autorizaciôn de la operaciôn, se articulaban en los siguientes términos*^
• La adquisiciôn de participaciones en otras sociedades, por parte de sociedades con 
actividades reguladas, era un derecho legal y constitucionalmente reconocido, 
manifestaciôn concreta de los principios de libertad de empresa y de adquisiciôn 
de propiedad.
• La autorizaciôn previa prevista en el articulo 63.7 de la Ley 34/1998, consistia en 
una veriflcaciôn de que la adquisiciôn proyectada no afectaba negativamente a las 
actividades reguladas y, en su caso, establecer determinadas condiciones. 
Asimismo, debia presumirse que el ejercicio del derecho de adquisiciôn de 
participaciones en otras sociedades, no produc la efecto negativo alguno, ni 
conllevaba riesgos para las actividades reguladas.
• Las condiciones para el ejercicio de actividades reguladas no podia tener un 
alcance tal que de aplicaciôn supusiese la imposibilidad, legal o real, de ejecutar 
eficazmente la operaciôn proyectada. Ademâs, las condiciones que fuesen
medio de gasoductos intemacionales que tengan como destino o trânsito el territorio espanol”. Este tipo de 
adquisiciones podlan denegarse como consecuencia de la existencia de riesgos significativos o efectos negativos, 
directos o indirectos, sobre las actividades consideradas como reguladas en la Ley 34/1998. Por su parte, el apartado 
7 del articulo 63 de la Ley 34/1998, establecia que “aquellas sociedades mercantiles que desarrollen actividades 
reguladas, podrân tomar participaciones en sociedades que lleven a cabo actividades en otros sectores econômicos 
distintos del sector del gas natural, previa obtencion de la autorizaciôn a que se refiere la disposiciôn adicional 
undécima, tercero, 1 decimocuarta de esta Ley...” . Esta norma ha sido modificada por la Ley 12/2007 de 2 de julio. 
Vid. Ley 34/1998, disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/134-1998.t6.html#da 11
Vid. Resoluciôn de la CNE 07/03, de 30 de abril de 2003, pâg. 10 y 11. Disponible en www.cne.es
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impuestas debian inspirarse en el principio de minima intervenciôn, de tal modo 
que fuesen proporcionadas.
• De acuerdo a la permanente colaboraciôn de Gas Natural ante la CNE (y el grado 
de garantias y compromises asumidos para evitar riesgos y efectos negativos para 
las actividades reguladas), el solicitante tenia derecho a obtener una decisiôn de 
autorizaciôn. Ademâs, la estructura juridica y flnanciera de la operaciôn, asi como 
los compromises asumidos, aseguraban que no se producirian efectos negativos o 
riesgos para las actividades reguladas.
Por el contrario, Iberdrola se oponia expresamente a la autorizaciôn de la operaciôn.
8 1 4 .justifîcando su posiciôn ante la CNE en los siguientes términos
• Con la operaciôn planteada podria lesionarse el principio de separaciôn de 
actividades, que previene la transferencia de rentas de monopolio, desde las 
actividades reguladas hacia las actividades abiertas a la competencia.
• La operaciôn planteaba riesgos significativos, de naturaleza no econômica. Entre 
ellos, se destacaban: la disponibilidad de recursos con origen en actividades 
reguladas, destinados a pagar una prima a los accionistas de Iberdrola y no a los 
compromisos regulatorios; los riesgos que se generaban sobre la continuidad de 
las inversiones y la garantia del suministro; la incertidumbre sobre la estructura 
accionarial del grupo résultante.
• La operaciôn también planteaba riesgos significativos de naturaleza econômica, a 
saber: el impacto negativo de la operaciôn en la situaciôn financiera del grupo
Vid. Resoluciôn de la CNE 07/03, de 30 de abril de 2003, pâg. 12 y 13. Disponible en www.cne.es
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résultante, el elevado grado de endeudamiento, el impacto negativo de las 
desinversiones^*^, la reducciôn de inversiones y la inexistencia de las sinergias 
planteadas por Gas Natural.
• Con la ejecuciôn de la operaciôn se producian efectos negativos, como la 
integraciôn vertical en el mercado de la electricidad, la creaciôn de una posiciôn 
de dominio en el sector gas-electricidad y los efectos sobre las condiciones de 
competencia en los mercados de electricidad.
Ahora bien, el anâlisis efectuado por la CNE se centrô en determinar los riesgos y efectos 
negativos derivados de la operaciôn, que afectarian a las actividades reguladas. En punto 
a este anâlisis, podemos destacar las siguientes conclusiones^*^:
• El plan de inversiones presentado por Gas Natural, en la actividad de distribuciôn 
de electricidad, representaba un 12% menos de las inversiones previstas por 
Iberdrola en el periodo 2003-2006. En consecuencia, para la CNE, esta 
circunstancia podria poner en peligro la favorable evoluciôn de la calidad de 
servicio ofrecida por Iberdrola a los usuarios del servicio.
815 En efecto, Gas Natural habia presentado ante el SDC, un plan de desinversiones cercano a los 5.000 millones de 
euros. Este plan de desinversiones complementaba la adquisiciôn de las acciones de Iberdrola con una reducciôn de 
las inversiones inicialmente previstas por las dos companias. Respecto al plan de desinversiones, Gas Natural las 
clasificaba en dos grandes grupos, desinversiones liquidas y desinversiones menos liquidas. Las desinversiones 
liquidas eran las realizadas en el corto plazo y se referian a participaciones en el capital de empresas, valorândose en 
2.200 millones de euros los reeursos que podrian obtenerse. Por su parte, las desinversiones menos liquidas 
correspondian a activos materiales, principalmente a plantas de generaciôn (en Espana y en Latinoamérica) y a redes 
de distribuciôn de gas en Espana, con un valor estimado en 2.800 millones de euros. Vid. Resoluciôn de la CNE 
07/03, de 30 de abril de 2003, pâg. 30 y 31. Disponible en www.cne.es
Vid. Resoluciôn de la CNE 07/03, de 30 de abril de 2003, pâgs. 87, 91, 94, 96, 98, 99. Disponible en www.cne.es
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La CNE coincidia con Iberdrola en punto al desarrollo futuro de las actividades 
reguladas. En efecto, esta autoridad también ténia dudas sobre la continuidad de 
este desarrollo, teniendo en cuenta la posible transferencia de rentas desde las 
actividades reguladas a las liberalizadas. Para la CNE, si se ejecutaba la 
concentraciôn, no era posible garantizar que la nueva empresa iba a realizar las 
inversiones necesarias (especialmente en el desarrollo de la distribuciôn de gas) en 
las condiciones que lo harian Gas Natural e Iberdrola si se mantuviesen como 
empresas independientes^^^.
También podrian producirse efectos negativos en punto al desarrollo y expansiôn 
de las actividades reguladas de distribuciôn de gas y electricidad. Por ejemplo, la 
nueva empresa podria tener el incentive comercial de destinar buena parte de sus 
inversiones para el desarrollo de la red de gas, solamente en las zonas donde 
previamente existia una red de distribuciôn de electricidad. Esta circunstancia 
obstaculizaria la expansiôn y el desarrollo de las infraestructuras energéticas, en 
especial las de gas^’^ .
Desconocia la CNE que el problema de los subsidies cruzados en los grupos empresariales del sector energético, 
es un problema de competencia intrinseco del sector y no un problema derivado de esta operaciôn de concentraciôn 
en particular. Es un problema comùn a cualquier otro mercado energético en el que operen grupos empresariales con 
participaciôn en diferentes actividades, en competencia o reguladas. De ahi la importancia de contar con una 
adecuada regulaciôn sectorial en materia de separaciôn de actividades. Vid. DE QUINTO, Javier; DEL GUAYO, 
Inigo; ATIENZA, Luis y WATT, Richard; “Anâlisis Juridico y Econômico de la OPA de Gas Natural sobre 
Iberdrola”, en: Revista Digital ‘‘Documentos de Trabajo en Anâlisis Econômico” (EAWP), Colegio de Economistas 
de la Coruna, Volumen 2, 2003, pâg. 101. Disponible en http://portalv.economistascoruna.org/eawp/
Este argumento no era aceptable ya que los planes de expansiôn de Gas Natural le obligaban a actuar en todo el 
territorio y, ademâs, existian eontratos que le obligaban a extender la red en la once Comunidades Autônomas donde 
operaba. Para los autores, los antécédentes relacionados con el comportamiento contractual de Gas Natural, tampoco 
sugerian que pudiese incumplir sus respectives compromisos de inversiôn. Ibidem
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• La CNE cuestionaba la viabilidad financiera de la operaciôn, teniendo en cuenta la 
incertidumbre sobre el grado de endeudamiento que se planeaba financiar con el 
patrimonio de las empresas que desarrollaban actividades reguladas. Para la 
autoridad sectorial, segùn el principio de separaciôn de actividades, el patrimonio 
de las “empresas reguladas” no deberia asumir ninguna responsabilidad 
econômica en la concentraciôn^'^.
• Por ultimo, la CNE descartô la posibilidad de aprobar la operaciôn bajo 
condiciones, debido a dudas relativas a la eficacia de estas condiciones. Para esta 
autoridad, en caso de incumplimiento de las condiciones impuestas, no séria 
posible revertir la operaciôn al estado previo de su ejecuciôn. Asi las cosas, la 
aprobaciôn condicionada de la concentraciôn no eliminaba, en caso de 
incumplimiento, los riesgos significativos para las actividades reguladas.
3.4.3. Decisiôn final.
Sobre la base de los argumentos anteriormente mencionados, la CNE denegô la
autorizaciôn de la operaciôn solicitada por Gas Natural. En consecuencia, Gas Natural 
desistiô de la oferta ante la CNMV, entidad que aprobô el desistimiento el 8 de mayo de 
2003.
Resultaba contradictorio que la CNE cuestionara la viabilidad financiera de la concentraciôn, cuyo ratio de 
solvencia -al dia siguiente de la operaciôn- era del 65%, si en el ano 2000, en la operaciôn Uniôn Fenosa- 
Hidrocantâbrico, la Comisiôn no cuestiono el ratio de solvencia que era del 68%. Vid. DE QUINTO, Javier; DEL 
GUAYO, Inigo; ATIENZA, Luis y WATT, Richard; “Anâlisis Juridico y Econômico de la OPA de Gas 
Natural ”, ob cit, pâg. 99. Disponible en http://portalv.economistascoruna.org/eawp/.
388
En esta operaciôn llama la atenciôn el razonamiento que expone la CNE sobre la 
imposiciôn de condiciones a la operaciôn. De todas las operaciones estudiadas en el 
présente trabajo, este es el ùnico caso en el que se argumenta que no es posible autorizar 
con condiciones la concentraciôn ya que, en caso de incumplimiento de las condiciones 
impuestas, no séria posible revertir la operaciôn al estado anterior de su aprobaciôn.
Este argumento no puede ser compartido puesto que el riesgo de incumplimiento de las 
condiciones impuestas siempre esta présente en todas las operaciones aprobadas 
condicionadamente. En este sentido, prohibir una concentraciôn con fundamento en un 
posible incumplimiento futuro de las condiciones impuestas, implicaria que no séria 
posible aprobar de forma condicionada ninguna concentraciôn, ya que este riesgo de 
incumplimiento siempre esta presente^^''.
Por otra parte, bay que tener en cuenta que en materia de concentraciones, los supuestos 
de incumplimiento de las condiciones impuestas por las autoridades, son considerados 
como una falta muy grave en la LDC. Este incumplimiento genera consecuencias 
econômicas muy severas para el infractor que, precisamente, buscan persuadirle para que 
évité a toda costa este incumplimiento^^'.
Ahora bien, debe indicarse que la CNE no se detuvo a profündizar en los efectos que la 
operaciôn tendria en materia de competencia en el sector eléctrico espanol, sino que hizo
En punto a este novedoso argumento de la CNE, ARINO y LOPEZ DE CATRO sostienen que “Esta nueva 
doctrina regulatoria, no demostrada ni argumentada, sin precedentes en Derecho Pùblico Europeo, es al pareeer, el 
argumento decisivo que origine un subito bandazo del Présidente de la CNE, que impidiô la creaciôn de la tercera 
energética europea”. Cfr. ARINO ORTIZ, Caspar y LOPEZ DE CASTRO, Lucia; “La OPA Hostil de Gas Natural 
sobre Iberdrola y el Veto de la CNE”; en; Energia en Espana y  Desafio Europeo, Editorial Comares, Granada, 2006, 
pâg. 367.
Vid. Articulo 62 y 63 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
http://noticias.iuridicas.com/base datos/Privado/115-2007.t4.html#a59
389
hincapié en los riesgos que tendria la ejecuciôn de la operaciôn en las actividades 
reguladas. Asi las cosas, desconocemos su criterio detallado sobre los efectos de la 
concentraciôn en materia de competencia y habiendo negado su autorizaciôn, también 
desconocemos el tipo de anâlisis que en materia de competencia hubiese realizado el 
TDC.
En punto al papel que cumpliô el regulador sectorial en esta operaciôn, destacamos que el 
Profesor ARINO, entre otras criticas, maniflesta que la CNE se extralimitô en sus 
flinciones al haber realizado un juicio sobre el présente y el futuro del sector del gas y la 
electricidad en Espana, que sirviô de sustento para bloquear el desarrollo de la operaciôn. 
Actuaciôn que, en su opiniôn, excedia sus competencias y no Servian de sustento valido 
para una decisiôn de esta naturaleza^^^.
Es necesario tener en cuenta que en la doctrina, esta operaciôn, era considerada una 
buena oportunidad para reestructurar el sector energético espanol, gracias al programa de 
desinversiones propuesto por las partes y a las condiciones que el TDC y el Gobiemo, 
eventualmente, podrian imponer, siempre y cuando no desnaturalizaran la concentraciôn 
propuesta.
En efecto, voces autorizadas como DE QUINTO, DEL GUAYO, ATIENZA Y WATT, 
sostenian que “En una operaciôn como la que significaria la integraciôn de GN e 
Iberdrola, el mantenimiento de la competencia podria alcanzarse con éxito mediante las 
exigencias de desinversiôn que procedan, las cuales, a su vez, habrân de imponerse en el 
marco del derecho en vigor. De donde, por lo demâs, esta operaciôn podria constituir (si 
los poderes reguladores se ejercitan correctamente), una ocasiôn oportuna para
Vid. ARINO ORTIZ, Caspar y LOPEZ DE CASTRO, Lucia; “La OPA Hostil de Gas Natural sobre Iberdrola y el 
Veto de la CNE”; en: Energia en Espana y  Desafio..., ob cit, pâg. 370.
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reestructurar tanto el mercado gasista como el eléctrico y, en consecuencia, para elevar el 
nivel de competencia en ambos mercados”^^ .^
Los mencionados autores afïrmaban que en esta operaciôn, el Gobiemo -en su calidad de 
protector del interés pùblico- ténia una nueva oportunidad para aumentar la competencia 
en el sector y para satisfacer otras exigencias propias de la politica energética espanola, 
como el aumento de la diversifîcaciôn y la seguridad del sistema energético; aspectos 
que, finalmente, benefîciaban a los consumidores*^''.
Ante la debilidad de los argumentos de la CNE, existen opiniones que apuntan a la 
influencia politica en la decisiôn de la Comisiôn. Los votos particulares que acompanan
Cfr. DE QUINTO, Javier; DEL GUAYO, Inigo; ATIENZA, Luis y WATT, Richard; “Anâlisis Juridico y
Econômico de la OPA de Gas Natural ”, ob cit, pâg. 56. Disponible en
http://portalv.economistascoruna.org/eawp/.
Vid. DE QUINTO, Javier; DEL GUAYO, Inigo; ATIENZA, Luis y WATT, Richard; “Anâlisis Juridico y
Econômico de la OPA de Gas Natural ”, ob cit, pâg. 60. Disponible en
http://portalv.economistascoruna.org/eawp/. Para los autores de este trabajo, la competencia en el mercado de 
comercializaciôn de gas natural no estaria amenazada, debido a que en el momento de la concentraciôn, el mercado 
controlado por Iberdrola no era muy alto. Ademâs, tampoco implicaba una consolidaciôn de la posiciôn de dominio 
de Gas Natural en este mercado, debido a que la competencia en el sector no procedia del numéro de competidores 
sino de la apertura del gas canalizado que llegaba por tuberia a la Peninsula Ibérica. Los autores resaltaban que, en 
aquel entonces, el grado de competencia en el mercado de gas era bastante limitado por las restricciones de la oferta 
derivadas de la irrelevancia de la producciôn nacional y por las pocas empresas suministradoras en los paises 
exportadores de gas natural. Por estas razones, se concluia que el grado de competencia al que se podia aspirar en 
este mercado era pequeno. Por otra parte, en punto a los eontratos de aprovisionamiento que ténia Gas Natural, estos 
pasarian a la cariera de Iberdrola sin alterar el grado de diversifîcaciôn de los aprovisionamientos. Asi pues, podia 
afirmarse que no se comprometia la seguridad del sistema ni la de los consumidores. En suma, concluyen, era 
posible autorizar la operaciôn en la medida en que de los compromisos o condiciones impuestas en el proceso de 
control, se derivaran bénéficiés para la competencia en el mercado eléctrico y en el mercado gasista. Vid. DE 
QUINTO, Javier; DEL GUAYO, Inigo; ATIENZA, Luis y WATT, Richard; “Anâlisis Juridico y Econômico de la 
OPA de Gas Natural ”, ob cit, pâg. 58, 59 y 60. Disponible en http://portalv.economistascoruna.org/eawp/.
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la Decision, son muestra évidente de los desacuerdos en el seno de la Comisiôn, a la hora 
de valorar los argumentos que sustentaron la decisiôn tomada. En particular, teniendo en 
cuenta que, en vez de denegar la operaciôn, la CNE podia haber permitido su tramite bajo 
el cumplimiento de condiciones especificas. Esta actuaciôn motivô que se generasen las 
primeras dudas sobre la credibilidad e independencia del regulador sectorial^^^.
En este orden de ideas, unos anos mas tarde, como consecuencia de la actuaciôn del 
Gobiemo y de la CNE en el desarrollo de la OPA de E.ON sobre Endesa, séria évidente 
que, precisamente, una de las principales debilidades institucionales del sector eléctrico 
espanol es la falta de independencia de la Comisiôn de regulaciôn sectoriaf^^.
3.5. Operaciôn GAS NATURAL/ENDESA.
3.5.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 5 de septiembre de 2005, Gas Natural presentô ante la CNMV una OPA sobre el 100% 
del capital de Endesa, por un valor de 22.549 millones de euros''^^. Segùn los términos de 
la operaciôn planteada, la oferta consistia en un intercambio de acciones y un pago en 
metâlico, en una proporciôn del 65,5% y un 34,5%, respectivamente*^^
Vid. ARINO ORTIZ, Gaspar y LOPEZ DE CASTRO, Lucia; “La OPA Hostil de Gas Natural sobre Iberdrola y el 
Veto de la CNE”; en: Energia en Espana y  Desafio..., ob cit, pâg. 370.
Vid. supra. Apartado 3.8 del segundo capitulo y Vid. infra. Apartados 3.5. y 4.4. del tercer capitulo.
Esta suma valoraba la acciôn de Endesa en 21,30 euros. Vid. Informe del 5 de septiembre de 2005 presentado por 
Gas Natural ante la CNMV, sobre la OPA lanzada por el 100% de Endesa, pâg. 1. Disponible en www.cnmv.es
Esta oferta estaba condicionada a que Gas Natural alcanzara el 75% de las acciones que confïguraban el capital 
social de Endesa y a que se realizaran modificaciones en los estatutos de Endesa, relativas al levantamiento de 
restricciones en el numéro de votos ejercitables por los accionistas, tipologia y composiciôn del Consejo de
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Gas Natural también informaba a la CNMV acerca de un acuerdo que -previamente- 
habia alcanzado con Iberdrola, en relaciôn a la futura venta de algunos activos de la 
sociedad résultante tras la concentraciôn. En efecto, mediante este acuerdo. Gas Natural 
se comprometia a vender a Iberdrola determinados activos^^^, que estaban incluidos en el 
plan de desinversiones elaborado como parte intégrante de la operaciôn. Este acuerdo de 
venta estaba condicionado al éxito de la oferta presentada por Gas Natural.
Como ya hemos mencionado reiteradamente en el présente trabajo, en el momento de la 
operaciôn, Gas Natural era la principal empresa distribuidora de gas natural en Espana y 
Endesa^^'' era la principal empresa de electricidad, activa en las actividades de 
producciôn, transporte, distribuciôn y comercializaciôn de energia eléctrica^^'. En este
Administraciôn y las condiciones exigibles para ser consejero delegado o miembro del Consejo de Administraciôn. 
Ibid. pâg. 3.
Estos activos incluian instalaciones de producciôn de electricidad en Espana y Europa, algunos sistemas de 
distribuciôn eléctrica en Espana y determinadas âreas de distribuciôn de gas en zonas geogrâficas donde Iberdrola 
estaba présente. Ibidem.
De acuerdo con SUDRIA, la creaciôn de Endesa se remonta a los anos siguientes a 1940 cuando el Estado 
espanol, en respuesta a la delicada situaciôn de abastecimiento eléctrico créa très empresas: Endesa, Encaso y Enher. 
Por su parte, Gas Natural surge en 1991 cuando se integran en una sola empresa las dos mayores distribuidoras de 
gas (Catalana de Gas y Gas Madrid) con los activos gasistas de Repsol. Para conocer el papel que ban jugado Gas 
Natural y Endesa en el marco del desarrollo industrial espanol y su respectiva evoluciôn empresarial Vid. SUDRIÀ,
Caries; “Un Bosquejo Histôrico de la Energia en la Industrializaciôn de Espana”, en: Energia: Del Monopolio a  ,
ob cit, pâg. 41 y ss.
Asimismo Gas Natural también operaba a menor escala en el sector eléctrico y Endesa hacia lo propio en el 
sector de gas. Debe destacarse -ademâs- que ambas empresas tenian una importante presencia en diferentes paises 
de Latinoamérica como Chile, Argentina, Peru, Colombia, México, Brasil, entre otros. Incluso, en algunos de estos 
paises, como en el caso de Endesa en Chile o Gas Natural en Colombia, es el operador sectorial dominante. En este 
sentido, desde la perspectiva del sector energético latinoamericano, podemos afîrmar que este proyecto de 
concentraciôn ha sido uno de los mâs importante del sector en los ùltimos anos teniendo présente que de haberse
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sentido, Gas Natural argumentaba que esta operaciôn daria paso a la creaciôn del tercer 
grupo multiutility del mundo y la primera empresa de gas y electricidad de Espana, con 
16 millones de clientes en Europa y mâs de 30 millones en el mundo*^^.
Por su parte, Endesa rechazô, de manera categôrica, la operaciôn presentada por Gas 
Natural al considerar que esta no valoraba de manera suficiente a Endesa y la catalogô 
como una OPA hostil.
3.5.2. Evaluaciôn de la operaciôn.
efectuado con éxito esta operaciôn, el nuevo grupo distribuin'a electricidad y gas en Buenos Aires, Bogota, Santiago 
de Chile, Lima, Rio de Janeiro, Sâo Paulo, Monterrey y México D.F. De acuerdo con esta perspectiva, Gas Natural 
argumentaba, con razôn, que en Latinoamérica esta operaeiôn le permitiria asumir una posiciôn de liderazgo en 
mercados en erecimiento. En punto al caso Colombiano, esta posiciôn de liderazgo estaba plenamente garantizada 
teniendo en cuenta la posiciôn de estas dos empresas en el mercado energético nacional: Gas Natural, en el momento 
de la operaciôn ténia un millôn quinientos mil clientes en el sector del gas, mientras que Endesa tenia dos millones 
de clientes en el sector eléctrico. Vid. Presentaciôn enviada por Gas Natural a la CNMV, el 6 de septiembre de 2005, 
dispositiva 25. Disponible en www.cnmv.es. Para conocer en detalle la estrategia de expansiôn en Latinoamérica del 
grupo Endesa, Vid. ROZAS BALBONTIN, Patricio; "Internacionalizaciôn y  Estrategias Empresariales en la 
Industria Eléctrica de América Latina: El Caso de ENDESA ”, Serie Recursos Naturales e Infraestructura nûm. 133, 
ONU-CEPAL, Santiago de Chile, 2008.
Para Gas Natural esta operaciôn estaba en linea con otras concentraciones similares que se habian llevado a eabo 
en Europa (EDP/Hidrocantâbrico, E.ON/Ruhrgas, etc), permitiendo la creaciôn de empresas integradas en la gestiôn 
de los servicios de gas y electricidad. Por otra parte, el nuevo grupo empresarial contaria con un optimo mix de 
generaciôn, una solida estructura financiera (que garantizaria la inversiôn en los negocios regulados y en otros 
liberalizados) y contribuiria a la creaciôn de una mayor competencia efectiva en el mercado energético espanol. Del 
mismo modo, Gas Natural también resaltaba la creaciôn de valor y sinergias como producto de la operaciôn, como 
por ejemplo el ahorro en los costes y la reducciôn de gastos corporativos. Asimismo la concentraciôn otorgaria una 
intensa dinâmica a las oportunidades de erecimiento, en especial en términos de nuevas inversiones. Vid. Informe 
del 5 de septiembre de 2005 presentado por Gas Natural ante la CNMV, sobre la OPA lanzada por el 100% de 
Endesa, pâgs. 4,5,6. Disponible en www.crnnv.es
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El informe de la concentraciôn elaborado por la CNE, senala que la operaciôn tendria 
como efecto un deterioro en las condiciones de competencia existentes en el sector 
energético espanol. No obstante, agrega, estos efectos podian ser contrarrestados 
mediante la imposiciôn de determinadas condiciones, entre las que destacaban las 
siguientes^^^:
• Respecto del aprovisionamiento de gas naturaf^"*, el grupo résultante de la 
concentraciôn deberia ceder el gas équivalente al aprovisionamiento que ténia 
Endesa en el momento de la presentaciôn de la OPA. Asimismo, deberia ponerse a 
disposiciôn de otras empresas comercializadoras de gas (no integradas en el grupo 
empresarial résultante) la cantidad de gas del contrato SAGANE I, que se estimase 
(anualmente) excedia las necesidades del consumo a tarifa.
• Respecto del transporte de GNL, deberia venderse a Enagas las participaciones de 
Endesa en Saggas (20%), promotora y propietaria de la planta de regasificaciôn de 
Sagunto, y en Reganosa (21%), promotora y propietaria de la planta de
Vid. Informe de la CNE 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, sobre el proyecto de concentraciôn consistente en 
la adquisiciôn del control de Endesa, S.A. por parte de Gas Natural SDG, S.A. mediante oferta pùblica de 
adquisiciôn de acciones, pâgs. 332, 333, 334, 348, 349, 350, 358, 359, 360, 361. Disponible en www.cne.es. Este 
informe, como ya hemos senalado, fue elaborado en cumplimiento de lo dispuesto por la disposiciôn adicional 
undécima, tercero, 1, de la Ley 34/1998, que atribuye a la CNE el ejercicio de determinadas flinciones, entre las que 
se encuentra la funciôn decimoquinta, que tiene por objeto “informar preceptivamente sobre las operaciones de 
concentraciôn de empresas o de toma de control de una o varias empresas energéticas por otra que realice 
actividades en el mismo sector cuando las mismas hayan de ser sometidas al Gobiemo para su decisiôn, de acuerdo 
con la legislaciôn vigente en materia de competencia”. Cfr. Disposiciôn adicional undécima, tercero, 1, de la Ley 
34/1998. Disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Admin/134-1998.t6.html#dal 1
En este sector, la consecuencia mâs importante de la operaciôn estudiada era, segùn la CNE, el reflierzo de la 
posiciôn dominante de Gas Natural ya que integraba en su cartera los eontratos de aprovisionamiento de gas del 
grupo Endesa. Vid. Informe de la CNE 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, pâg. 330. Disponible en www.cne.es.
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regasificaciôn de Ferrol y de una futura red de gasoductos de transporte de 130 
kms.
En materia de generaciôn eléctrica^^^, el grupo résultante deberia mantener los 
compromisos de proyectos de inversiôn previstos por Gas Natural y Endesa y 
deberia desinvertir una potencia instalada de al menos 4.300 MW. Las plantas de 
generaciôn eléctrica a enajenar deberian estar en funcionamiento, ser retirables, 
tener una vida util superior a 10 afios y deberian estar en la peninsula (al menos 
400 MW de esa potencia deberian estar ubicados en Cataluna y Andalucia). Este 
plan de venta deberia iniciarse en el 2006 y terminarse en très anos.
En punto a las actividades de comercializaciôn y distribuciôn de gas y 
electricidad*^^, la CNE proponia dos altemativas. La primera consistia en el 
mantenimiento de las actividades de distribuciôn y comercializaciôn en el mismo 
grupo empresarial, pero sin la posibilidad de comercializar temporalmente en las 
zonas donde tuviesen redes de distribuciôn superpuestas; la separaciôn funcional 
entre distribuciôn y comercializaciôn y la desinversiôn de activos de distribuciôn 
de gas, debiendo segregarse, al menos, 1.500.000 puntos de suministro de gas 
natural. La segunda altemativa era que en las comunidades autônomas donde 
hubiese un solapamiento en la propiedad de las redes de distribuciôn de gas y
Para la CNE, la consecuencia mâs importante de la operaciôn en este sector era el aumento significativo de la 
concentraciôn y la pérdida de Gas Natural como el competidor potencial mas solido de las empresas eléctricas ya 
establecidas. Vid. Informe de la CNE 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, pâg. 334. Disponible en www.cne.es.
En estos sectores, las consecuencias mâs importante de la operaciôn eran el reflierzo de la posiciôn de dominio 
del grupo résultante en la actividad de comercializaciôn de gas y electricidad, la desapariciôn de Gas Natural como 
competidor importante y dinâmico en la actividad de comercializaciôn de electricidad y la desapariciôn de Endesa 
como competidor en la comercializaciôn de gas natural. Vid. Informe de la CNE 33/2005, de 20 de diciembre de 
2005, pâg. 350, 351, 355, 356. Disponible en www.cne.es.
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electricidad, deberia garantizarse la existencia de dos distribuidores mâs de estos 
servicios, accionarialmente independientes.
En suma, la CNE concluia que la operaciôn planteaba numerosos problemas regulatorios, 
que afectaban el funcionamiento eficiente de los mercados energéticos. Por este motivo, 
esta autoridad proponia presentar al Gobiemo propuestas regulatorias que mitigaran los 
problemas de competencia identiflcados en el sector del gas y la electricidad.
Ahora bien, en enero de 2006, el TDC emitiô su respective informe sobre la operaciôn, 
proponiendo al Gobiemo que no autorizara la OPA, puesto que la consideraba 
"incompatible" con la libre competencia y "gravemente pequdicial" para los intereses de 
los consumidores*^^. En efecto, para el Tribunal, la ejecuciôn de esta operaciôn tendria 
los siguientes efectos en el sector energético espanol*^*:
Previo al informe del TDC, la operaciôn habia sido notificada al SDC el 12 de septiembre de 2005. En las 
conclusiones del informe elaborado por el SDC, se senalaba que mediante esta operaciôn se integraria el principal 
grupo gasista espanol, controlado conjuntamente por La Caixa y Repsol, con uno de los dos principales operadores 
eléctricos, dando lugar a un operador verticalmente integrado y con fuerte presencia en todos los mercados 
energéticos. Asimismo, desapareceria un competidor présenté en los mercados de gas y electricidad, con 
perspectivas de erecimiento en el futuro inmediato. Asi las cosas, el SDC consideraba preciso realizar un anâlisis en 
profundidad para determinar el alcance de las amenazas para la competencia y, de ser necesario, la adecuaciôn de 
los compromisos para descartar un deterioro de la competencia. Consiguientemente, remitiô la operaciôn al TDC, 
que el 5 de enero de 2006, publicô su informe C94/05. Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, Gas 
Natural/Endesa. Disponible en www.cncompetencia.es
En el sector del gas, los mercados de producto afectados por la operaciôn eran: el aprovisionamiento, el 
transporte, distribuciôn y suministro a clientes finales (grandes consumidores, consumidores domésticos, pequenas y 
medianas empresas y centrales de generaciôn de ciclo combinado). En el sector eléctrico, los mercados de producto 
afectados eran: la generaciôn de electricidad, distribuciôn y el suministro (a grandes clientes en alta tensiôn, a 
clientes domésticos y a PYMES en baja tensiôn). Por su parte, tratândose de la actividad de aprovisionamiento de 
gas, el TDC determinô que el mercado geogrâfico relevante era superior al âmbito nacional. Respecto al transporte 
de gas, infraestructuras de importaciôn de gas y generaciôn eléctrica, el mercado geogrâfico era el territorio
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• La empresa résultante reforzaria su poder de mercado como principal proveedor 
de gas natural -gracias a la suma de las cuotas de mercado de Endesa- y a la 
desapariciôn de esta como competidora en este mercado*^^.
• La empresa résultante reforzaria su poder de mercado en la actividad de 
generaciôn de electricidad, gracias a la suma de las capacidades de generaciôn de 
Gas Natural y Endesa. En este sentido, el TDC destacô la desapariciôn de Gas 
Natural como competidor de peso de Endesa en la generaciôn de electricidad. La 
empresa résultante también tendria mâs del 25% de su potencia instalada en 
centrales de ciclo combinado, pudiendo frenar los incrementos de las inversiones 
en nueva capacidad de generaciôn*''''. Ademâs, la nueva empresa podria trasladar 
mayores precios a los consumidores al obtener un doble beneflcio: en primer
peninsular espanol. Por ultimo, la distribuciôn de gas y de electricidad tenian un âmbito regional. Vid. Informe del 
TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 80 y ss, disponible en www.cncompetencia.es
Es necesario tener présente que para el TDC, los mercados de producto afectados por la operaciôn, desde el punto de 
vista de la competencia, tenian las siguientes debilidades; El mercado de aprovisionamiento de gas natural estaba en 
manos Gas Natural como operador dominante, con acceso casi exclusivo a gasoductos intemacionales y con 
participaciôn en el Consejo de Administraciôn de Enagas. Esta participaciôn le permitia participar en la toma de 
decisiones respecto a activos de transporte e importaciôn, fondamentales para el acceso de sus competidores al 
mercado; el mercado de generaciôn eléctrica estaba altamente concentrado, de modo que las empresas dominantes, 
gracias a su mix equilibrado, tenian poder de mercado para fijar precios; tanto el sector del gas como de la 
electricidad, estaban integrados verticalmente y, por ultimo, habian problemas de informaciôn asimétrica entre los 
agentes competidores. Ibid. pâg. 200.
Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 187, disponible en www.cncompetencia.es y DEL 
GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y Regulaciôn. Un 
Anâlisis de la OPA de Gas Natural sobre Endesa”, Editorial Dilex, Madrid, 2006, pâg. 186.
Ademâs, con fundamento en el plan de desinversiôn, otras empresas competidoras (o nuevos competidores) 
podrian comprar centrales de ciclo combinado, en lugar de invertir en la construcciôn de nuevas centrales, 
circunstancia que también ffenaria la inversiôn en las centrales de ciclo combinado.
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lugar, obtener un mayor margen en la venta de gas; y, en segundo lugar, el 
derivado del aumento del precio delpoof^^.
La concentraciôn planteada intensiflcarîa la integraciôn vertical de la distribuciôn 
y comercializaciôn en los sectores de gas y electricidad. En efecto, esta operaciôn 
permitiria que la empresa résultante acumulase mas redes en el sector del gas, 
mientras que en el sector de la electricidad, se eliminaria a Gas Natural, el rival 
que mas contribuia a debilitar el vinculo existente entre comercializaciôn y 
distribuciôn de electricidad*''^.
La concentraciôn daria lugar a un solapamiento entre redes de distribuciôn 
eléctrica y de gas en algunas Comunidades Autônomas como Cataluna, Aragôn y
Debido a que las centrales de producciôn de ciclo combinado pueden fijar el precio marginal del pool, otorgando 
mayores ingresos a las instalaciones de producciôn nuclear y a carbôn que pertenecen al mismo grupo empresarial. 
Vid. ARINO, Gaspar; “La OPA de Gas Natural y sus Paramétrés Fondamentales”, en: Energia en Espana y
Desafio , ob cit, pâg. 106 e Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 188, disponible en
www.cncompetencia.es.
En efecto, como la distribuciôn no estaba totalmente separada de la comercializaciôn, la actividad de distribuciôn 
era la mejor puerta de entrada para captar potenciales clientes en el mercado libre. Esta situaciôn, y las ventajas que 
tenian los distribuidores integrados en grupos empresariales que desarrollaban las actividades de generaciôn, 
aprovisionamiento y comercializaciôn, afectaban la comercializaciôn independiente. En este sentido, el TDC 
sostenia que a pesar de que en Espana, en aquel momento, existian casi 70 comercializadoras de electricidad, solo 6 
de ellas tenian mâs del 1% de la cuota del mercado y 5 de ellas eran de los grupos empresariales de los generadores 
eléctricos. Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 189, 190, disponible en 
www.cncompetencia.es y DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; 
“Competencia y Regulaciôn ”, ob cit, pâg. 187.
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Andalucia, generando asi un conglomerado con un monopolio conjunto en las
redes de gas y electricidad*''^.
Para el TDC, no era prévisible que las eflciencias de la operaciôn, defendidas por 
Gas Natural, se produjesen ràpidamente*''''. Asimismo, no se habia probado que 
estas eflciencias fuesen sustanciales y tampoco aumentarian la capacidad, ni los 
incentivos de la entidad fusionada para actuar de manera pro-competitiva.
Con esta operaciôn se eliminaban competidores en sectores que se encontraban en 
proceso de liberalizaciôn y cuya dinâmica competitiva residia en los operadores ya 
existentes*''^.
De esta manera se verian reducidas las posibilidades de una competencia efectiva en la comercializaciôn de gas, 
de electricidad y de ofertas duales. Vid Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 191, disponible en 
www.cncompetencia.es
Como consecuencia de la concentraciôn, Gas Natural preveia obtener unas eflciencias cercanas a los 430 
millones de euros anuales. Estas eflciencias, segùn el criterio del Tribunal, concemfan -en su mayoria- a los costes 
fljos de la nueva entidad, las cuales eran menos pertinentes que aquellas que reducen los costes marginales. Vid. 
Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 179 y 191, disponible en www.cncompetencia.es
En efecto, mediante la concentraciôn planteada, se eliminaba a Endesa como competidor de Gas Natural (en el 
mercado del gas) y se eliminaba a Gas Natural como competidor de Endesa (en el mercado eléctrico). Aparecia 
entonces un conglomerado simétrico en gas y electricidad y desaparecerian dos conglomerados asimétricos: el 
primero, Endesa, como empresa con posiciôn de dominio en los mercados eléctricos y precio-aceptante en los 
mercados del gas y, el segundo, Gas Natural, con posiciôn de dominio en los mercados de gas y precio-aceptante en 
los mercados de electricidad. Asi las cosas, el TDC insistia en que era fundamental preservar la potencialidad 
competitiva que ténia para los mercados, el mantenimiento de un nùmero de operadores que pudiesen responder de 
forma independiente ante cualquier nuevo impulso competitivo, regulador o tecnolôgico. Con fundamento en esta 
premisa, la autoridad de competencia argumentô que Endesa y Gas Natural, gracias a la independencia con la que 
competian, generaban una importante competencia dinâmica en mercados en los que los operadores capaces de 
otorgar esta dinâmica son muy escasos, donde aùn existen importantes barreras de entrada y donde las posibilidades 
de coordinaciôn entre los agentes es susceptible de aumentar si el nùmero de competidores disminuye. Vid. Informe 
del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 194, disponible en www.cncompetencia.es y DEL GUAYO
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Por ultimo, respecto al plan de desinversiôn propuesto por Gas Natural, su ejecuciôn no 
podia, en ningun caso, restablecer el nivel de competencia efectiva que se perderia con la 
operaciôn. Ademâs, tampoco se aceptô la posibilidad de imponer nuevas condiciones 
que, atendiendo a sus caracteristicas, resultarian desproporcionadas e imposibles de 
cumplir para Gas Natural*''^. En consecuencia, el TDC rechazô aprobar la concentraciôn 
de forma condicionada y recomendô al Gobiemo que la declarara improcedente y que 
ordenase que no se procediera con su ejecuciôn*''^.
3.5.3. Decisiôn final.
El 3 de febrero de 2006, el Consejo de Ministres -en una muestra évidente de respaldo 
politico- decidiô autorizar la operaciôn bajo el cumplimiento de 20 requisites, que se 
apartaban del contenido de los informes presentados previamente por la CNE y el 
TDC*^*.
CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y Regulaciôn ”, ob cit, pâg.
187.
La imposiciôn de nuevas condiciones, equivaldria a prohibir la operaciôn notificada al resultar inviable 
ejecutarlas o implicaria la transformaciôn de la operaciôn en una concentraciôn completamente diferente.
Sin embargo, bay que tener présenté que très, de los nueve miembros del TDC, firmaron un voto particular 
discrepante, en el que sostenian que, teniendo en cuenta la jurisprudencia del Tribunal Supremo y los precedentes 
nacionales y comunitarios, los efectos restrictivos de la competencia derivados de la operaciôn, podrian salvarse 
mediante la imposiciôn de determinadas condiciones. En consecuencia, afïrmaban, debia haberse recomendado al 
Gobiemo la autorizaciôn condicionada de la operaciôn y describian una serie de condiciones que hubiesen permitido 
recomendar al Gobiemo esta autorizaciôn condicionada. Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 
206 y ss, disponible en www.cncomDetencia.es y ARINO, Gaspar; “La OPA de Gas Natural y sus Parâmetros 
Fundamentales”, en: Energia en Espana y...., ob cit, pâg. 107 y 108.
Vid. Acuerdo del Consejo de Ministres de 3 de febrero de 2006, por el que conforme a lo dispuesto en la letra b) 
del articulo 17 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la Competencia, se decide subordinar a la
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Para el Consejo de Ministros, no era procedente prohibir la operaciôn, puesto que 
teniendo en cuenta el contexto en la que se enmarcaba, los precedentes europeos y los 
informes de la CNE y el TDC, era posible subordinar su autorizaciôn al cumplimiento de 
un conjunto de requisites, que aportaran al progreso econômico y social una contribuciôn 
suficiente para compensar los efectos restrictivos sobre la competencia. De esta manera 
se garantizaba que su ejecuciôn no obstaculizaria el mantenimiento de la competencia 
efectiva*''^.
observancia de condiciones la aprobaciôn de la operaciôn de concentraciôn econômica consistente en la toma de 
control exclusivo de Endesa, S.A. por parte de Gas Natural, S.A. Publicado en el BOE nûm. 30, de 4 de febrero de 
2006, pâg. 4402 y ss, y disponible en www.cncompetencia.es.
Entre los requisitos impuestos por el Consejo de Ministros, destacamos las siguientes: Gas Natural debia liberar 
en el mercado, mediante subasta pùblica y durante très anos a partir de 2007, una cantidad anual de gas de 1,8 bcm, 
igual al importado en Espana por Endesa en el 2005. Gas Natural también debia liberar en el mercado mediante 
subasta pùblica, el exceso anual del contrato Sagane 1, sobre la cantidad necesaria para garantizar el suministro de 
gas a tarifa. Mediante estos dos primeros requisitos, Gas Natural ponia a disposiciôn de los competidores en el 
mercado una cantidad de gas cercana al 10% de la demanda del mercado espanol. Asimismo, tratândose del sector 
del gas. Gas Natural debia vender las participaciones de Endesa en la regasificadoras de Saggas S.A. y Reganosa 
S.A. También debia reducir su participaciôn en Enagas al 1% y no podia tener ningùn représentante en el Consejo de 
Administraciôn.
En relaciôn al sector eléctrico, Gas Natural debia vender centrales de generaciôn équivalente a 4.300 MW y con un 
periodo de vida ùtil restante de al menos 10 anos, incluyendo 400 MW en Cataluna y otros 400 MW  en Andalucia. 
En particular, debia enajenar centrales de ciclo combinado o hidrâulicas modulables con una capacidad équivalente 
a 1.200 MW. En este sentido, Gas Natural tampoco podia adquirir de terceros, ni directa ni indirectamente, durante 
un periodo de dos anos, ninguna central de generaciôn de ciclo combinado que estuviese en funcionamiento o en 
pruebas. Gas Natural debia vender su negocio de comercializaciôn de electricidad y el negocio de comercializaciôn 
de gas de Endesa. Por ùltimo, el Acuerdo del Consejo de Ministros también incluia toda una serie de exigencias en 
materia de procedimiento, que hacian especial referenda al proceso de enajenaciôn de activos y a la forma como se 
ejecutarian las condiciones impuestas. En este proceso intervendrian de forma activa tanto el SDC como la CNE. 
Vid. Acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006, condiciôn cuarta, quinta, séptima, decimosexta y ss, 
disponible en www.cncompetencia.es
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Una vez que el Consejo de Ministros aprobô la concentraciôn (y teniendo en cuenta que 
el 27 de febrero de 2006, la CNMV aprobô la operaciôn de Gas Natural, comenzando asi 
el plazo de aceptaciôn de la oferta), Endesa adoptô una posiciôn defensiva ante la misma, 
iniciando una estrategia de carâcter juridico destinada a bloquear el avance de la 
operaciôn. A este respecto, mediante Auto de 28 de abril de 2006, el Pleno de la Sala de 
lo Contencioso-Administrativo del Tribunal Supremo, accediô a la suspensiôn de la 
ejecuciôn de la autorizaciôn del Consejo de Ministros, solicitada por Endesa, la 
Asociaciôn de Accionistas Minoritarios de Empresas Energéticas y la Federaciôn Uniôn 
de Consumidores Europeos*^". Esta suspensiôn fue levantada por el Tribunal Supremo el 
10 de enero de 2007, a solicitud de la propia Endesa, con la flnalidad de dinamizar el 
progreso de la OPA competidora lanzada por E.ON el 21 de febrero de 2006*^'.
Por otra parte, en linea con su estrategia de defensa, Endesa también habia interpuesto 
una demanda ante el juzgado Mercantil nùmero 3 de Madrid, a través de la cual solicitaba 
la declaraciôn de nulidad del acuerdo de venta de activos*^^ que existia entre Gas Natural 
e Iberdrola*^^ Los demandantes argumentaban que mediante este acuerdo los 
demandados pretendian, a través de una prâctica concertada, eliminar a Endesa del
Recurso Contencioso Administrativo nùm. 47/2006, de 28 de abril de 2006, contra el Acuerdo del Consejo de 
Ministros de 3 de febrero de 2006, disponible en www.poderiudicial.es.
Como indicamos anteriormente, en febrero de 2006, mientras se desarrollaba el trâmite de la oferta de Gas 
Natural, E.ON présenté ante la CNMV una solicitud de autorizaciôn de OPA sobre Endesa. Vid. Supra. Apartado 
3.8 del capitulo segundo del présenté trabajo.
Este acuerdo era anterior al 5 de septiembre de 2005, fecha de presentaciôn de la OPA por Gas Natural.
Demanda que habia sido presentada el 25 de noviembre de 2005.
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mercado. En consecuencia, el contrato suscrito entre Iberdrola y Gas Natural, asi como la 
propia OPA, eran ilegales.
En esta demanda, Endesa también solicitaba que se declarase la nulidad de los 
instrumentos que ejecutaban tal acuerdo, especialmente la OPA presentada por Gas 
Natural ante la CNMV el 5 de septiembre de 2005. En consecuencia, Endesa solicité que, 
como medida cautelar, se suspendiese el desarrollo de la OPA de Gas Natural y del 
acuerdo que al pareeer existia entre Gas Natural e Iberdrola*^''.
Mediante Auto de 21 de marzo de 2006, el juzgado Mercantil numéro 3 estimé la 
peticiôn de medidas cautelares: ordenô suspender la OPA de Gas Natural y el acuerdo 
presuntamente existente entre Gas Natural e Iberdrola, previa presentaciôn de una 
cauciôn por parte de Endesa de mil millones de euros. Dentro del plazo otorgado para tal 
fin, Endesa presentô el correspondiente aval bancario, quedando asi paralizada la 
ejecuciôn de la operaciôn. Casi un ano después, el 15 de enero de 2007, la secciôn 28 de 
la Audiencia Provincial de Madrid, estimé los recursos presentados por Gas Natural e 
Iberdrola contra la decisiôn del Juzgado Mercantil nùmero 3 de Madrid y levantô la 
suspensiôn cautelar que afectaba a la operaciôn.
Endesa también habia denunciado previamente ante la Comisiôn Europea, la notificaciôn de la operaciôn hecha 
por Gas Natural ante el SDC, por considerar que la operaciôn ténia dimensiôn comunitaria y, en consecuencia, debia 
ser analizada por la Comisiôn Europea. Endesa fundamentaba su denuncia en que el câlculo de su volumen de 
negocios debia realizarse teniendo en cuenta las Normas de Intemacionales de Informaciôn Financiera (NIIF) y 
aplieando la Comunicaciôn de la Comisiôn sobre el Câlculo de Volumen de Negocios. La Comisiôn Europea 
rechazô esta denuncia mediante Decisiôn de 15 de noviembre de 2005 y, en consecuencia, Endesa la recurriô ante el 
Tribunal de Primera Instancia de las Comunidades Europeas. Este Tribunal, finalmente, desestimo el recurso 
mediante Sentencia de 14 de Julio de 2006. Vid. Comunicaciôn de la Comisiôn Europea, IP/05/1425, de 15 de 
noviembre de 2005, disponible en
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/05/1425&format=HTML«&:aged=l&language=ES&gui 
Language^en y Sentencia del Tribunal de Primera Instancia de las Comunidades Europeas (Sala Tercera), de 14 de 
julio de 2006, asunto T-417/05, Endesa/Comisiôn, disponible en www. curia.europa.eu
404
Para la Audiencia Provincial, no habia lugar a la adopciôn de las medidas cautelares 
solicitadas por Endesa ya que discrepaba de la apariencia de buen derecho de sus 
pretensiones, presupuesto necesario para la adopciôn de estas medidas. En este sentido, la 
Audiencia no encontraba ilicitud en el acuerdo entre Gas Natural e Iberdrola, debido a 
que nunca habia sido ocultado; por el contrario, se resaltaba que este acuerdo habia sido 
notificado a las autoridades compétentes y habia sido explicado abiertamente a los 
medios de comunicaciôn. Ademâs, aunque la presentaciôn de soluciones aceptables en el 
procedimiento de concentraciones no estaban regulados por la legislaciôn de competencia 
vigente en aquel entonces, tampoco estaban expresamente prohibidos. Por ùltimo, para la 
Audiencia Provincial, este acuerdo no era un presupuesto de la OPA, ni la condicionaba, 
por lo que no se podia entender los argumentos de Endesa como un sintoma de 
colusiôn*^^.
Finalmente, un ano después de haber sido aprobada la operaciôn por el Consejo de 
Ministros y por la CNMV, durante el periodo de aceptaciôn de la oferta competidora de 
E.ON (y habiendo sido levantadas las suspensiones cautelares adoptadas por las 
autoridades judiciales), Gas Natural decidiô desistir de su oferta de adquisiciôn*^^. Este 
desistimiento, se sustentaba, en los siguientes argumentos*^^:
En conclusion, no habia lugar a la adopciôn de las medidas cautelares solicitadas por Endesa debido a que no 
cabia apreciar el comportamiento colusorio entre Gas Natural e Iberdrola. No se constataba la existencia de un 
acuerdo para impedir, restringir o falsear el juego de la competencia en el mercado, de modo que resultaba carente 
de objeto el recurso de Endesa. Vid. Auto de la Audiencia Provincial de Madrid (AC 2007, 195), de 15 de enero de 
2007, disponible en www.vlex.com
Desistimiento presentado a la CNMV el I de febrero de 2007, con fundamento en el articulo 36.1 del Real 
Decreto 1197/1991, de 26 de julio. Este Real Decreto estuvo vigente hasta el 13 de agosto de 2007 y ha sido 
derogado por el Real Decreto 1066/2007. Vid. Comunicaciôn de Gas Natural de 1 de febrero de 2007, disponible en 
http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t^l4c35860a-2fe6-4466-b4ce-2bab4133b653l y Real Decreto 
1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de las Ofertas Pùblicas de Adquisiciôn de Valores, publicado en el BOE
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• La existencia de un desequilibrio entre Gas Natural y E.ON, favorable a la 
empresa alemana, que no permitia una competencia leal y efectiva entre las dos 
ofertas. Este desequilibrio se concretaba en la desigualdad en el proceso de 
obtencion de las respectivas licencias administrativas, en el entorpecimiento por 
parte del Consejo de Administraciôn de Endesa al desarrollo de la OPA formulada 
por Gas Natural (violaciôn del deber de pasividad) y en la mejor posiciôn 
regulatoria que ténia E.ON sobre Gas Natural. Para Gas Natural, la OPA de E.ON 
habia sido âgilmente tramitada y aprobada por la Comisiôn Europea, situaciôn 
distinta del trâmite que se la habia dado a su OPA, bloqueada por Endesa en los 
tribunales durante mâs de un ano. Por ùltimo, para Gas Natural, la creaciôn de 
E.ON como gigante energético europeo, habia gozado del visto bueno del 
gobiemo alemân con fundamento en razones de interés general, en particular, en la 
competitividad de las empresas alemanas ante la apertura del mercado energético 
europeo y las oportunidades que se le presentarian para poder adquirir empresas en 
otros paises ante la creaciôn de un mercado ùnico de la energia.
• El Consejo de Administraciôn de Endesa y sus asesores habian promovido la 
entrada de E.ON en el mercado espanol, para que le auxiliara en su afân de evitar 
que la oferta de Gas Natural llegara a sus accionistas. Esta estrategia habia tenido 
éxito, segùn Gas Natural, gracias al acceso que habia tenido E.ON a informaciôn
num. 184, de 02 de Agosto 1991 y disponible en http://noticias.iuridicas.com/base datos/Derogadas/r3-rdl 197- 
1991.html#a36
Vid. Comunicaciôn de Gas Natural de 1 de febrero de 2007, pâgs. 6, 8, 9 y disponible en 
http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t=l4c35860a-2fe6-4466-b4ce-2bab4133b653l
Vid. Comunicaciôn de Gas Natural de 1 de febrero de 2007, pâgs. 6, 7, disponible en 
http ://www.cnmv. es/Portal/hr/verPoc.axd?t= 14c35 860a-2fe6-4466-b4ce-2bab4133b6531
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privilegiada otorgada por Endesa y que le habia permitido presentar su oferta y sus 
posteriores mejoras.
Las demandas que habia interpuesto Endesa frente a Gas Natural generaban 
incertidumbres que hacian inviable cuantificar la nueva oferta.
A nuestro entender, independientemente de los argumentos que alegaban la existencia de 
un desequilibrio en el tramite de las dos ofertas, que evidentemente existio, Gas Natural 
decidiô desistir de su oferta, ante la perspectiva de que E.ON presentara ante la CNMV 
una nueva mejora de su oferta inicial. En este sentido, en el supuesto de que Gas Natural 
mantuviera su oferta, una mejora en la OPA de E.ON, hubiese disminuido a minimos sus 
probabilidades de victoria en la Junta de Accionistas de Endesa que elegiria alguna de las 
dos OPAS competidoras. Una rotunda derrota en esta Junta era una situaciôn que Gas 
Natural preferia evitar por las consecuencias (politicas, econômicas, etc) que una 
situaciôn de esta naturaleza podria generarle*^^.
Ahora bien, en punto al Acuerdo adoptado por el Consejo de Ministros, debe llamarse la 
atenciôn sobre el criterio de este ôrgano politico, en punto a la funciôn de los requisitos 
que habia impuesto a la concentraciôn. En efecto, en el Acuerdo adoptado el Consejo de
En efecto, como indicamos en el capitulo segundo del presente trabajo, la mejora de la oferta de E.ON se hizo 
efectiva el 2 de febrero de 2007, al presentar ante la CNMV su oferta competidora, elevando la contraprestaciôn 
ofrecida hasta 38,75 euros por cada acciôn de Endesa. Posteriormente, el 7 de marzo del mismo ano, ante la 
perspectiva de una OPA que presentarian Acciona y ENEL, E.ON mejora de nuevo su oferta ofreciendo (por el 
100% de las acciones de Endesa) un precio final, en metâlico, de 40 euros por acciôn. Vid. Supra. Apartado 3.8 del 
capitulo segundo del presente trabajo; Comunicaciôn de la CNMV de 2 de febrero de 2007, “Apertura de sobres con 
las modificaciones de las ofertas competidoras sobre Endesa, S.A”, disponible en www.endesa.es: Comunicaciôn 
del Consejo de administraciôn de Endesa de 26 de marzo de 2007, donde recomienda la opa de E.ON a 40 euros, 
disponible en www.endesa.es
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Ministros afîrmô: “las condiciones impuestas no tienen per objeto determinar la 
estructura empresarial que debe haber en les respectives mercados ni realizar una reforma 
del marco regulatorio de los mercados del gas y de la electricidad en Espana sino aportar 
al progreso economico y social una contribucion suficiente para compensar los posibles 
efectos restrictives sobre la competencia derivados de la operaciôn de concentraciôn que 
ban side identificados a le largo del expediente”^^®.
Como es natural, coincidimos en que no es funciôn de las concentraciones reformar el 
marco regulatorio de cualquier mercado, puesto que este tipo de reformas deben ser 
realizadas por los tramites legislatives previstos en cada Ordenamiento juridico. Pero, en 
modo alguno podemos compartir la aflrmaciôn que niega como funciôn del control de 
concentraciones, la determinaciôn de la estructura empresarial que debe haber en los 
respectives mercados.
Desde nuestro punto de vista, una de las razones que justiflcan la existencia de un control 
de concentraciones ex -ante, es precisamente, la capacidad que tiene este control para 
définir la estructura empresarial de cualquier mercado, en funciôn de unas condiciones de 
competencia, deseadas y practicables.
Esta caracteristica propia del control de concentraciones, obedece a los posibles efectos 
de las concentraciones empresariales que, como bien aflrma BELLO MARTIN CRESPO, 
“produce...una modiflcaciôn de la estructura del mercado afectado, en concrete, de las 
estructuras de control sobre la oferta (o la demanda) en el mismo..
Cfr. Acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006, pâg. 4410-4411 y disponible en 
www.cncompetencia.es
Cfr. BELLO MARTIN-CRESPO, Maria Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en; Derecho de la 
Libre Competencia...., oh ait, pâg. 336.
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De esta manera, tratândose del control de concentraciones, las decisiones de las 
autoridades de competencia, pretenden evitar que se creen estructuras de mercado que 
obstaculicen o puedan obstaculizar el mantenimiento de la competencia efectiva. Al 
cumplir esta funciôn, estân influyendo de forma directa en la determinaciôn de la 
estructura empresarial del mercado involucrado.
Por las razones anteriormente expuestas no podemos compartir el argumente del Consejo 
de Ministros. Por el contrario, considérâmes que la ejecuciôn de esta concentraciôn, 
sometida a condiciones similares a las impuestas inicialmente por la CNE, era una 
excelente oportunidad para haber reestructurado, desde el punto de vista empresarial, el 
sector eléctrico espafiol.
No obstante, disentimos de la posibilidad de que parte de los actives de Endesa, en el 
marco de la posible ejecuciôn de un plan de desinversiones, hubiesen ido a parar a manos 
de Iberdrola, segùn el pacte previo suscrito por esta empresa y Gas Natural. De haberse 
ejecutado esta operaciôn, el escenario ideal hubiese side que el plan de desinversiones 
elaborado por Gas Natural o el ordenado por el Consejo de Ministros, estuviese orientado 
a facilitar la entrada de nuevos competidores, que adquiriesen estes actives, o en reforzar 
la posiciôn de competidores mas débiles que Iberdrola, para asi bus car un mayor 
equilibrio competitive entre todos los agentes participantes en el sector^^ .^
En este sentido, el Profesor DEL GUAYO CASTIELLA, opina que: “Teniendo en cuenta las oportunidades que 
ofrecen las desinversiones para la reestructuraciôn del sector, las autoridades y organismes de defensa de la 
competencia tienen la capacidad de alterar la propuesta que ha presentado Gas Natural o exigir que las ventas 
alcancen a otros actives. Asi, por ejemplo, en la actividad de generaciôn de electricidad se puede imponer la subasta 
de las centrales de carbon de As Pontes y Teruel para evitar que la operaciôn refuerce a Iberdrola y fortalecer a otros 
operadores mas pequenos”. No obstante, hay que reconocer que el acuerdo entre Iberdrola y Gas Natural, favorecia 
positivamente la fortaleza competitiva de Iberdrola en el mercado del gas, sector en el cual esta empresa no ténia 
mucha presencia en aquel momento. Cfr. DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Julian y HANCHER, 
Leigh; “Competencia y Regulaciôn ”, ob cit, pâg. 83.
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Ahora bien, de todos los posibles efectos restrictivos de la competencia derivados de la 
concentraciôn estudiada, debemos destacar la eliminaciôn de Gas Natural como 
competidor de Endesa en el mercado eléctrico y la eliminaciôn de Endesa como 
competidor de Gas Natural en el sector del gas.
En efecto, como bien identified el TDC, la ejecuciôn de la operaciôn de concentraciôn 
planteada por Gas Natural, implicaria la desapariciôn de Endesa como competidor “mas 
creible” con “mejor posiciôn” en CataluAa, Aragôn y Andalucia. Esta desapariciôn 
tendria como consecuencia, el deterioro en las condiciones de competencia efectiva en 
estas regiones y también afectaria a las condiciones de competencia potencial.
Por tanto, compartimos la valoraciôn hecha por el TDC, en el sentido de califlcar a 
Endesa y a Gas Natural como competidores “especiales”, debido a su condiciôn de 
conglomerados asimétricos; es decir, que competian simultâneamente en los mercados de 
la electricidad y del gas, con una posiciôn dominante en uno de ellos y como competidor 
emergente en el otro.
Por esta razôn, la perdida de estos agentes, como principales dinamizadores de la 
competencia en el sector energético espafiol, representaba una de las consecuencias mas 
delicadas de la operaciôn propuesta, pero consideramos que no podia esgrimirse como un 
obstâculo insalvable que impidiese aprobar la concentraciôn, como considerô el TDC.
Por el contrario, gracias a la posiciôn privilegiada que cada una de estas empresas 
ocupaba en sus respectivos mercados, y teniendo en cuenta su dinâmica competitiva en 
otros (en el caso de Gas Natural por ejemplo en el mercado de comercializaciôn de 
electricidad), era posible disefiar un plan de desinversiones (o imponer unas condiciones) 
que, sin desnaturalizar la concentraciôn propuesta, dinamizaran las condiciones de
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competencia gracias al favorecimiento de operadores de menor dimension o de nuevos
863competidores
En suma, las consecuencias en materia de competencia derivadas de esta concentraciôn, 
se correspondian con las consecuencias propias de una concentraciôn de operadores 
energéticos dominantes en el sector eléctrico espafiol; es decir, el reforzamiento de 
posiciones de dominio en los mercados de aprovisionamiento de gas, generaciôn de 
energia eléctrica, comercializaciôn de gas y electricidad; solapamiento de las redes de 
distribuciôn de gas natural y electricidad; eliminaciôn de competidores e intensificaciôn 
de la integraciôn vertical de distribuciôn y comercializaciôn.
No obstante, la particularidad de esta operaciôn y sus efectos radicaba en que se 
proyectaba de forma simultânea en el sector eléctrico y en el sector del gas, teniendo 
como marco el proceso de convergencia de los dos servicios a través del mecanismo de 
ofertas duales. Asi las cosas, con la ejecuciôn de esta concentraciôn, Espana hubiese 
consolidado una empresa solida en ambos sectores, que podria acercarse en dimensiones 
a las actuales “gigantes” empresas europeas^^" .^
De hecho, en el voto particular discrepante del informe elaborado por el TDC, se argumenta que, por ejemplo, 
tratândose de la posiciôn de Gas Natural como competidor de Endesa en el mercado de producciôn de electricidad, 
su desapariciôn como competidor “no reduce las posibilidades de competencia, lo que las reduciria realmente séria 
el que no se lleven a cabo las nuevas inversiones actualmente proyectadas” y a continuaciôn agrega que “..aun 
admitiendo que con la operaciôn desaparece un operador independiente en cada mercado (aspecto que se discute), 
consideramos que este hecho podria compensarse con la apertura de los mercados en los que desaparece un 
operador. La desapariciôn de empresas competidoras no provoca un deterioro en las condiciones de competencia si 
el mercado afectado no présenta barreras de entrada. Por ello, la desintegraciôn vertical en los mercados en los que 
se pierde un operador independiente, restableceria las condiciones de competencia, ya que permitiria la entrada no 
de uno, sino de los que cupieran en un mercado inexpugnable”. El resaltado es nuestro. Cfr. Informe del TDC 
C94/05, del 5 de enero de 2006, pâg. 220, disponible en www.cncompetencia.es
Idea que segùn DEL GUAYO CASTIELLA, podria justificar la ejecuciôn de la operaciôn. Segùn el autor: “..la 
operaciôn plantea la posibilidad de avanzar en la integraciôn de los negocios del gas y la electricidad, recorriendo el
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En este orden de ideas, la pregunta que cabe formular es ^Bajo que criterios se puede 
aprobar una operaciôn de concentraciôn que perjudica las condiciones de competencia 
deseadas en el mercado energético nacional pero que, para un eventual mercado ùnico de 
la energia en Europa, esta preparada para competir en igualdad de condiciones con 
empresas llamadas “campeones nacionales”^^  ^como EDF, E.ON o ENEL?
Nuestra respuesta es que la creaciôn de estos gigantescos grupos empresariales (sin 
desarticular significativamente sus respectivos negocios mediante la imposiciôn de 
condiciones por la autoridad de competencia) solamente es posible gracias a la 
intervenciôn politica en el control de concentraciones. En efecto, argumentos como la 
garantia de un adecuado mantenimiento de los objetivos de la regulaciôn sectorial, la 
contribuciôn al progreso econômico y social, en suma, la defensa del interés general en
mismo camino por el que ya estân transitando algunas de las principales companias energéticas europeas y 
americanas, con el fin de aprovechar la complementariedad de las capacidades y los activos de los que disponen las 
empresas. Asi, por ejemplo, en un entomo en el que se espera un fuerte crecimiento de la demanda de gas...la  suma 
de las dos sociedades daria lugar a un grupo que podria atender las necesidades de gas de su parque de generaciôn 
mediante unos contratos de aprovisionamiento mas diversificados y flexibles que los de la actual Endesa. Tales 
oportunidades, unidas a las derivadas del aprovechamiento de sinergias en diversas âreas de negocio, dan sentido a 
la operaciôn....”. Cfr. DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; 
“Competencia y Regulaciôn ”, ob cit, pâg. 226.
El Profesor Arino utiliza la expresiôn “campeones europeos” teniendo en cuenta la intenciôn de los “campeones 
nacionales” de entrar en otros mercados europeos a expensas de su gran dimensiôn, respaldados por sus gobiemos y 
ante la incapacidad de las empresas nacionales de competir en igualdad de condiciones. Para el autor, “con una 
politica de protecciôn a ultranza de campeones nacionales y la estructura empresarial a que aboca semejante politica 
(duopolios, oUgopolios) résulta muy dificil -po r no decir imposible- que florezca la competencia, tanto en su pais 
de origen como en aquellos otros que los campeones nacionales (europeos) invaden, aumentando con ello su poder 
de mercado. Se produce siempre, inexorablemente, un fenômeno de foreclosure, de cierre de mercado a posibles 
nuevos entrantes, incapaces de competir con taies gigantes”. El resaltado es nuestro. Cfr. ARINO ORTIZ, Gaspar; 
“Problemas de Competencia en los Sectores Energéticos: ^Campeones Nacionales o...., ob cit, disponible en 
http://www.arinovasociados.com/working.htm
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sectores estratégicos, hace posible la creaciôn de estos grupos empresariales. Si no fuese 
por el respaldo politico, ^cômo podria entenderse la dimensiôn de este tipo de empresas y 
las difïcultades que encuentran otras empresas europeas para entrar en sus respectivos 
mercados?.
En el caso de la operaciôn que nos ocupa, encontramos un claro ejemplo de esta 
situaciôn. Sin duda alguna, la concentraciôn Endesa-Gas Natural, hubiese creado un 
verdadero “campeôn nacional” como el que se pudo haberse creado en el sector eléctrico 
con la operaciôn Endesa/Iberdrola, con el anadido de que se formaria una empresa 
consolidada en dos mercados convergentes, el sector eléctrico y el sector del gas, 
pudiéndose définir como un verdadero “campeôn nacional multiservicios”. No obstante, 
merece la pena reflexionar, desde el punto de vista de la defensa de la competencia, 
cuâles serian los efectos para el mercado local contar con un agente con una empresa de 
estas caracteristicas.
Si observâmes las consecuencias en otros paises, podemos identificar ciertos efectos 
comunes como la consolidaciôn de fuertes barreras de entrada para nuevos competidores, 
ejercicio del poder de mercado, tendencia a la colusiôn, desconfianza y falta de 
transparencia en el proceso de formaciôn de precios, entre otros.
Asi pues, tratândose del sector eléctrico espafiol, mientras exista la intervenciôn politica 
en el sistema nacional de evaluaciôn de concentraciones, existirâ la posibilidad de que, 
con fundamento en criterios de interés general, se aprueben concentraciones que, segùn 
las autoridades de defensa de la competencia, pueden afectar la competencia efectiva.
En este sentido, la tolerancia politica a la formaciôn de campeones nacionales se sustenta
en el interés de contar con empresas que puedan negociar con mayor suficiencia el
aprovisionamiento de la energia (gas, carbôn, petrôleo, etc), garantizando un
aprovisionamiento energético mas confiable y, en la idea de tener empresas locales
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fuertes que, en el mediano o largo plazo, compitan en el esperado mercado ùnico de la 
energia. Asimismo, debe tenerse en cuenta que la formaciôn de campeones nacionales no 
se circunscribe exclusivamente al âmbito del sector energético, también podemos 
encontrar este tipo de empresas en sectores como la aeronâutica, el sector flnanciero, la 
informâtica, entre otros^^ .^
3.6. Operaciôn Gas Natural/Uniôn Fenosa.
3.6.1. Caracteristicas de la operaciôn y empresas participantes.
El 3 de septiembre de 2008, Gas Natural SDG, S.A. notified ante la Direcciôn de 
Investigaciôn de la CNC (DICNC), una operaciôn de concentraciôn mediante la que 
pretendia adquirir el control exclusivo de la empresa Uniôn Fenosa, S.A^^ .^
Esta operaciôn se llevaria a cabo mediante la adquisiciôn por parte de Gas Natural^^^, del 
45,3% del capital social de Uniôn Fenosa y, posteriormente, mediante la formulaciôn de 
una OPA por el 100% de su capital social^^ .^
^  En cada uno de estos sectores el impacto de la creaciôn de estas empresas, en materia de competencia, debe ser 
analizado a la luz de la dinâmica propia de cada sector econômico. Para encontrar algunos de ejemplos, como el 
caso del desarrollo del Concorde en Francia o el proyecto europeo del “Airbus” Vid. FALCK, Oliver y HEBLICH, 
Stephan; ‘‘Do We Need National Champions? I f  So, De We Need a Champions-Related Industrial Policy? An 
Evolutional Perspective. ”, Jena Economie Research Papers # 2007-088, Friedrich-Schiller-University Jena, Max- 
Planck-Institute o f Economies, Jena, Noviembre, 2007, disponible en http://zs.thulb.uni- 
iena.de/content/main/ioumals/ier.xml
Vid. Resoluciôn del Consejo de la Comisiôn Nacional de Competencia (CCNC), de 11 de febrero de 2009, 
Expediente C-0098/08, Gas Natural Uniôn Fenosa, disponible en www.cncompetencia.es
El principal accionista de Uniôn Fenosa era la empresa Actividades de Construcciôn y Servicios S.A. (ACS), con 
una participaciôn del 45,3%, que le permitia ejercer el control exclusivo de la empresa eléctrica. En este sentido, 
esta adquisiciôn se realizaria mediante un contrato de compraventa firmado el 30 de julio de 2008. Mediante este
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Uniôn Fenosa era un grupo energético activo, principalmente, en el sector eléctrico, en 
particular, en los mercados de generaciôn, distribuciôn y comercializaciôn. También 
participaba, en menor grado, en el mercado del gas. En el mercado de generaciôn de 
electricidad, Uniôn Fenosa contaba en el 2007, con una potencia instalada de 6.601 MW, 
équivalente al 11,2% del total, siendo el tercer generador del sector eléctrico espafiol, por 
detrâs de Iberdrola y delante de Hidrocantâbrico.
En punto al mercado de distribuciôn, en el 2007, Uniôn Fenosa era el tercer distribuidor 
del sector (por detrâs de Endesa e Iberdrola), teniendo en cuenta la energia transportada 
(35.074 GWh-15%) y sus puntos de suministro de electricidad (3.556.965-15%)*^^.
En relaciôn al mercado de suministro de electricidad, Uniôn Fenosa era también el tercer 
operador, con una cuota de mercado situada entre el 10% y el 20%, tanto en el suministro 
en alta tensiôn, como en el suministro en baja tensiôn (clientes domésticos y PYMES).
contrato, Gas Natural adquiria de ACS, el 9,99% del capital social de Union Fenosa, condicionando la adquisiciôn 
del 35,31% restante (propiedad también de ACS), a la aprobaciôn de la operaciôn por parte de las autoridades 
sectoriales y de competencia.
La presentaciôn de la OPA se realizaba en cumplimiento de lo dispuesto en el artfculo 60 de la Ley 24 de 1988, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com/
Esta actividad la desarrollaba en Andalucia (Côrdoba), Castilla-La Mancha (Albacete, Ciudad Real, Cuenca, 
Toledo y Guadalajara), Castilla y Leôn (Leôn, Segovia, Soria y Zamora), Extremadura (Badajoz), Galicia (La 
Coruna, Lugo, Orense y Pontevedra) y Madrid. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en 
primera fase del procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, disponible 
en www.cncompetencia.es
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Ahora bien, Uniôn Fenosa también competia en el sector del gas, especificamente, en los 
mercados de aprovisionamiento (con una cuota de importaciones ubicada entre el 10% y 
el 20%), distribuciôn (0,1% de acuerdo a sus costes reconocidos) y suministro (con una 
cuota de mercado, por numéro de clientes, ubicada entre el 0 y el 10%).
Por su parte. Gas Natural, como ya hemos mencionado, era el principal operador en el 
sector del gas. Lideraba el mercado de aprovisionamiento (alrededor del 60%), el 
mercado de suministro (entre el 70% y el 80% del suministro total por numéro de 
clientes) y la distribuciôn (84% de acuerdo a sus costes reconocidos).
En el mercado de generaciôn de electricidad, Gas Natural disponia -en el 2007- de una 
potencia instalada de 3.533 MW, équivalente al 6 % del total, situândose como el quinto 
productor de electricidad en Espana, por detrâs de Hidrocantâbrico y por delante de E.ON 
Viesgo.
Gas Natural sôlo ténia presencia en el mercado de distribuciôn de electricidad a través de 
dos distribuidoras de la provincia de Salamanca (Distribuidora Eléctrica de Navasfrias, 
S.L. y Electra de Abusejo, S.L), que también operaban en la provincia de Barcelona. En 
esta actividad, Gas Natural tenia una cuota inferior al 1% en el âmbito nacional y 
provincial.
En punto al mercado de suministro de electricidad, la empresa gasista ocupaba el sexto 
lugar con una cuota de mercado inferior al 10%, tanto en el suministro en alta tensiôn, 
como en el suministro en baja tensiôn (clientes domésticos y PYMES).
3.6.2. Evaluaciôn de la operaciôn.
Una vez formado el expediente, la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (DICNC),
elaborô, en la primera fase del procedimiento, el respectivo informe de la concentraciôn
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con una propuesta de resoluciôn. Asi las cosas, el 7 de noviembre de 2008, el Consejo de 
la CNC (CCNC), dictô una resoluciôn acordando iniciar la segunda fase del 
procedimiento de evaluaciôn*^\  En su resoluciôn, esta autoridad estimaba que debia 
realizarse un anâlisis en profiindidad, teniendo en cuenta que para la DICNC, su 
ejecuciôn podia obstaculizar el mantenimiento de la competencia efectiva en todos o 
alguno de los mercados relevantes afectados*^^.
Ulteriormente, el 11 de febrero de 2009, la DICNC presentô al CCNC su informe sobre la 
operaciôn y una propuesta de resoluciôn deflnitiva. Para la DICNC, la concentraciôn 
examinada podia ser autorizada siempre y cuando se cumplieran determinados 
compromisos propuestos por Gas Natural.
Hay que tener présente que el trâmite de evaluaciôn de esta concentraciôn se hizo bajo la vigencia de la nueva 
LDC, Ley 15/2007.
Los mercados relevantes con un âmbito geogrâfico superior a Espana cran: el mercado de aprovisionamiento de 
gas (a largo plazo) en Espana, el Espacio Econômico Europeo, la cuenca mediterrânea y la cuenca atlântica. Por su 
parte, los mercados relevantes circunscritos a Espana, cran: el mercado mayorista secundario de gas (a corto plazo); 
las infraestructuras de importaciôn y transporte de gas; las redes de distribuciôn de gas a nivel nacional y a nivel 
provincial (en Madrid, La Coruna, Ciudad Real y Sevilla); el suministro minorista de gas a centrales de ciclo 
combinado; el suministro minorista de gas a grandes clientes (alta presiôn); el suministro minorista de gas a clientes 
domésticos y PYMES (en baja presiôn); el mercado mayorista de producciôn de energia eléctrica (limitado a Espana 
peninsular); el mercado de resoluciôn de restricciones técnicas en la zona Campo de Gibraltar, Huelva, Centro, 
Levante Norte, Galicia Norte y Cataluna; las redes de distribuciôn de electricidad a nivel nacional y a nivel 
provincial (Côrdoba, Jaén, las cinco provincias de Castilla-La Mancha, Leôn, Salamanca, Segovia, Soria, 
Valladolid, Zamora, Badajoz, las cuatro provincias de Galicia y Madrid); el suministro minorista de electricidad a 
grandes clientes (en alta tensiôn); el suministro minorista de electricidad a clientes residenciales y PYMES (en baja 
tensiôn). A pesar de identificar estos mercados de forma diferenciada, la DICNC afirmô que, para analizar de los 
efectos de la concentraciôn sobre la competencia efectiva, tendria en cuenta las distintas interrelaciones entre los 
distintos mercados del gas natural y la electricidad. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en 
segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 63, 
disponible en www.cncompetencia.es
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Estos compromisos consistian, entre otros, en*^ :^
Desinvertir en redes de distribuciôn de gas natural con 600.000 puntos de 
distribuciôn.
Desinvertir una cartera de 600.000 clientes de gas natural (residenciales y 
PYMES), ligada a las redes de distribuciôn objeto de la desinversiôn.
• Desinvertir en centrales de ciclo combinado por un total de 2.000 MW de potencia 
de generaciôn en funcionamiento.
• Desinvertir su participaciôn del 5% en el capital social de Enagâs y salir de su 
Consejo de Administraciôn en el plazo de un mes.
• Salir del Consejo de Administraciôn de Cepsa en el plazo de un mes y no accéder 
a la informaciôn comercial sensible de esta empresa mientras Repsol tuviese el 
control conjunto sobre Gas Natural.
Para la DICNC, estos compromisos eran suflcientes para eliminar los posibles riesgos de 
obstaculizaciôn de la competencia efectiva derivados de la concentraciôn*^"^. Estos riesgos
Ib id  pâg. 139, 140.
A la vista de los posibles efectos derivados de la operaciôn, la DICNC considerô que los compromisos 
propuestos (en relaciôn a los puntos de distribuciôn de gas, cartera de clientes desinvertidos y abastecimiento de gas 
asociado) permitian crear o reforzar la posiciôn de otros operadores, de tal modo que alcanzaran una escala minima 
eficiente en los mercados de gas. De esta manera, se podia mantener una presiôn competitiva sobre Gas Natural. 
Asimismo, con estos compromisos, también se evitaba un incremento en las barreras de entrada en el sector. En 
punto al sector eléctrico, la desinversiôn en capacidad de generaciôn en ciclos combinados, eliminaba los riesgos de 
efectos unilatérales y coordinados, reducian los problemas de los mercados de restricciones técnicas y favorecian la
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se concretaban, entre otros, en los siguientes mercados y con las siguientes 
consecuencias:
• En el mercado de aprovisionamiento de gas, Gas Natural veria reforzada su 
posiciôn como primer aprovisionador de gas de Espana, al incrementar su base de 
clientes. Ademâs, la desapariciôn de Uniôn Fenosa como competidor 
independiente, era especialmente relevante puesto que se trataba de un competidor 
significativo. En este sentido, se resaltaba que el refiierzo de la posiciôn de Gas 
Natural, se producia en el momento de mayor competencia esperada en este 
mercado, debido a la entrada en funcionamiento del gasoducto Medgaz, que 
incrementaria en 8 bcm el gas que podria entrar en Espafia*^ .^
• En punto a los mercados de redes de distribuciôn de gas, la nueva empresa se 
convertiria en el ùnico operador de redes de distribuciôn en las provincias de 
Madrid, La Coruna, Ciudad Real y Sevilla. Esta situaciôn podia reducir la 
competencia efectiva en el tendido de nuevas redes de distribuciôn de gas, 
teniendo en cuenta la preferencia legal por la concesiôn de nuevas redes al 
operador de distribuciôn de gas mas cercano.
integraciôn vertical gas-electricidad del comprador. Los compromisos relativos a los vinculos estructurales con 
Cepsa (también relativos a Enagâs y Uniôn Fenosa Gas) eliminaban los riesgos de interferencias en el normal 
funcionamiento de estas empresas. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 156, disponible en 
www.cncompetencia.es
Gasoducto submarino que conecta Argelia y Espana. Con su entrada en funcionamiento se pretende abastecer el 
aumento de la demanda europea de gas de forma mâs confiable y econômica. Vid. MIRÔ ROIG, Pedro; “MEDGAZ: 
“Seguridad y Diversificaciôn Energética para Espafia y Europa”, en: Cuadernos de Energia, nùm. 20, Garrigues, 
Deloitte, Club Espafiol de la Energia, Madrid, abril de 2008, pâg. 22, disponible en www.enerclub.es
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Respecto al suministro de gas a clientes finales, la nueva empresa reforzaria su 
posiciôn como primer suministrador en Espana, con una cuota entre el 60-70%, en 
termines de volumen de gas suministrado en 2007, y entre el 70-80%, en numéro 
de clientes en 2007. De esta manera, Gas Natural recuperarla parcialmente su 
cuota de mercado perdida en los ùltimos anos.
En el mercado de suministro de gas a pequenos clientes, la desapariciôn de Uniôn 
Fenosa reforzaria la posiciôn de la nueva empresa en el mercado de las PYMES. 
El numéro de comercializadores de ultimo recurso se reduciria a cuatro y 
desapareceria un competidor con potencial de crecimiento significativo, gracias a 
su presencia en distribuciôn, suministro de electricidad y su integraciôn vertical en 
el sector del gas.
En el mercado mayorista de producciôn de energia eléctrica, la integraciôn de Gas 
Natural y Uniôn Fenosa crearia un nuevo grupo con capacidad para controlar cerca 
del 18% de la potencia instalada y el 22% de la potencia disponible. El aumento de 
esta potencia, acercaria al nuevo grupo al nivel de los operadores dominantes 
(Endesa e Iberdrola), incrementando el grado de concentraciôn en el mercado. 
Ademâs, entre la nueva empresa, Endesa e Iberdrola, aumentaria el riesgo de 
coordinaciôn en los mercados mayoristas de electricidad, gracias a que existirian 
may ores incentivos a la coordinaciôn*^^.
Respecto a los riesgos de coordinaciôn, la empresa résultante tendria capacidad para ejercer control sobre mâs del 
28% de la potencia disponible retirable, es decir, aquélla que puede ser utilizada de manera estratégica para alterar 
los precios en el pool. Ademâs, el incremento de la similitud en los parques de generaciôn, junto con el mayor grado 
de concentraciôn del mercado, alinearia los incentivos de Endesa, Iberdrola y la nueva empresa, facilitando que 
desarrollaran acciones coordinadas. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 133, disponible en 
WWW. cncompetencia. es
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También se reforzaria la presencia simultânea de la entidad résultante en las redes 
de gas y electricidad. Como consecuencia del solapamiento de estas redes, se 
eliminaria a Union Fenosa (en las provincias donde distribuye electricidad) como 
competidor significativo en el suministro de gas a clientes residenciales y PYMES. 
Asi pues, la concentraciôn séria un riesgo para el mantenimiento de la 
competencia efectiva en los mercados de suministro minorista (de gas y 
electricidad) a clientes domésticos y PYMES.
Gracias a los vinculos derivados de la participaciôn de Uniôn Fenosa en el capital 
social de Cepsa (5%) y su presencia en el Consejo de Administraciôn, Gas Natural 
podria promover la alineaciôn de intereses con Cepsa y generar una situaciôn de 
dependencia de Cepsa respecto a Gas Natural.
Ahora bien, Gas Natural defendia la valoraciôn de efîciencias derivadas de la 
concentraciôn, que se concretaban, principalmente, en un significativo ahorro de costes. 
En este sentido, para la DICNC, el ahorro de costes fîjos defendido por Gas Natural, se 
producia solo una vez y ademâs, era de escasa proporciôn en relaciôn con los ingresos 
totales de Gas Natural y Uniôn Fenosa (menos del 1%).
Gas Natural, en su calidad de demandante en el mercado de producciôn de gas, también 
defendia las efîciencias de costes derivadas del mayor poder de negociaciôn de la entidad 
résultante. Estas efîciencias tampoco eran signifîcativas, toda vez que el aumento de 
tamano de la nueva empresa era reducido en comparaciôn con el tamafio del mercado*^^.
Del mismo modo, la autoridad de competencia dudaba que las efîciencias expuestas fliesen fâcilmente trasladadas 
a los consumidores finales. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 125, disponible en 
www.cncompetencia.es
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En suma, las efîciencias alegadas por Gas Natural no eran lo sufîcientemente 
signifîcativas para compensar los posibles efectos negativos derivados de la operaciôn.
3.6.3. Decision final.
Con fundamento en el anâlisis anteriormente expuesto, la DICNC estimô que la 
concentraciôn notificada, sin el cumplimiento de los compromisos propuestos, generaba 
riesgos para el mantenimiento de la competencia efectiva en los mercados considerados, 
en particular, en el aprovisionamiento de gas a Espana, en el mercado mayorista de 
electricidad y en el suministro minorista de gas y electricidad*^*. En consecuencia, 
propuso subordinar la autorizaciôn de la concentraciôn al cumplimiento de los 
compromisos presentado por Gas Natural.
De este modo, el CCNC, con fundamento en la propuesta de resoluciôn elaborada por la 
DICNC, subordino la autorizaciôn de la operaciôn al cumplimiento de los compromisos 
propuestos por Gas Natural*^^.
Los efectos de la operaciôn, identificados por la DICNC en la segunda fase del procedimiento coincidian con el 
diagnostico inicial realizado por la misma autoridad en la primera fase. Asi las cosas, puede puntualizarse que, como 
consecuencia de la operaciôn, la empresa résultante reforzaria su posiciôn como primer operador del sector del gas 
en Espana. A su vez, adquiriria la tercera posiciôn como agente competidor en el sector eléctrico, reforzando la 
posiciôn que antes tenia Uniôn Fenosa. Por otra parte. Gas Natural y Fenosa, desaparecerian como operadores 
independientes y como dinamicos competidores. Ademâs, la entidad résultante adquiriria vinculos estructurales con 
los principales operadores de los mercados energéticos espanoles. Estas consecuencias podrian tener efectos 
negativos sobre la competencia efectiva, teniendo en cuenta las barreras de entrada existentes y a las interrelaciones 
existentes entre los mercados del gas y la electricidad. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en 
primera y segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, 
disponible en www.cncompetencia.es
En el trâmite de evaluaciôn de la operaciôn, la CNC solicite a la CNE un informe sobre el impacto de la 
operaciôn en los mercados relevantes afectados. Asi las cosas, para la autoridad sectorial, esta concentraciôn deberia
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En punto al desarrollo de esta operaciôn, motivada principalmente por la dinâmica 
convergencia de los sectores del gas y la electricidad, deben destacarse las ventajas 
derivadas de la posibilidad de presentar compromisos por el notifîcante durante el trâmite 
del proceso de evaluaciôn.
Esta novedad de la nueva LDC imprimiô dinâmica al proceso de evaluaciôn y permitiô 
que Gas Natural, teniendo en cuenta la experiencia previa derivada de las frustradas 
operaciones Gas Natural/Iberdrola y Gas Natural/Endesa, ofreciera unas condiciones 
proporcionales al impacto de la operaciôn en los mercados relevantes afectados, 
coherentes con la operaciôn planteada y perfectamente ejecutables.
De esta manera, desde la perspectiva de Gas Natural, su proyecto econômico-empresarial 
después de la concentraciôn continuaria siendo viable a pesar de los compromisos 
presentados y, desde la perspectiva de las autoridades de competencia, la concentraciôn 
permitia mantener las condiciones de competencia deseadas en los mercados relevantes 
del sector del gas y la electricidad.
realizarse con condiciones dirigidas a mitigar su posible impacto sobre la competencia en el suministro de gas y 
electricidad a clientes finales y en la generaciôn eléctrica. Para sustentar esta decisiôn, esta autoridad destacaba que 
aunque Espana habia avanzado notablemente en el proceso de liberalizaciôn, concretândose en una mayor apertura a 
la competencia y en una menor concentraciôn en los mercados, aun existian asimetrias significativas entre los 
operadores dominantes y el resto de competidores, asi como algunas barreras que no permitian la consolidaciôn de 
nuevos competidores. De hecho, se resaltaba que mediante esta operaciôn, Gas Natural dejaria de ser un nuevo 
competidor entrante en el sector eléctrico, para convertirse en un operador dominante. Por estas razones la CNE 
recomendô a la CNC la aprobaciôn de la concentraciôn, subordinada al cumplimiento de condiciones dirigidas a 
restablecer la situaciôn de competencia anterior a la concentraciôn. Vid. COMISION NACIONAL DE LA 
ENERGIA, “Informe a peticiôn de la Comisiôn Nacional de la Competencia sobre la Operaciôn de Concentraciôn 
Consistente en la Adquisiciôn por parte de Gas Natural SDG, S.A. de una Participaciôn de Control sobre Uniôn 
Fenosa, S.A”, Referencia 178/2008, 9 de octubre de 2008, disponible en www.cne.es y articulo 17, Ley 15/2007, 
disponible en http://noticias.iuridicas.com.
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Por ultimo, debe destacarse el trâmite de la evaluaciôn de esta operaciôn. En primer 
lugar, por la intervenciôn de la CNE, en su calidad de autoridad sectorial, consultada por 
la autoridad de competencia, aplicândose el Principio de Coordinaciôn, necesario en el 
anâlisis de este tipo de concentraciones. En segundo lugar, por la decisiôn final de la 
operaciôn, tomada por la CNC, la autoridad técnica compétente y con fundamento en 
razones cenidas a la competencia y, en tercer lugar, por la ausencia de la indeseada 
intervenciôn politica en el proceso evaluaciôn y decisiôn**^.
4. Caracteristicas del control de concentraciones en el sector eléctrico espafiol.
4.1. La exclusion del mercado ibérico como mercado geogrâfico relevante.
Ante todo, debe consignarse que en el proceso de evaluaciôn de las concentraciones 
estudiadas en el présente capitulo, las empresas notificantes a la autoridad de 
competencia, han solicitado el reconocimiento de la peninsula ibérica en su conjunto 
(mercado ibérico), como uno de los mercados geogrâfïcos relevantes para examinar la 
concentraciôn. Este argumente es reiterado al delimitarse el âmbito geogrâfico de los 
efectos de la operaciôn en el mercado mayorista de producciôn de energia eléctrica.
En este sentido, hay que recordar que el reconocimiento del mercado ibérico como 
âmbito geogrâfico del mercado mayorista de electricidad, ha sido defendido por los 
notificantes, en términos generates, mediante los siguientes argumentes**^:
Hay que senalar que debido a lo dispuesto en la Sentencia del Tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto 
C-207/07, Comisiôn/Espana, la CNE no aplicô en esta concentraciôn la funciôn 14 atribuida a esta autoridad en la 
Ley 34/1998. Vid. Supra. Apartados 3.8. del segundo capitulo y 1.3.2.2 del tercer capitulo de este trabajo.
^^^Vid. Supra. Apartados 3.2.2; 3.3.2 y 3.5.2 del présente capitulo.
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• Con anterioridad al funcionamiento del Mercado Ibérico de la Electricidad 
(MIBEL), el fundamento era la existencia de un acuerdo previo entre los 
gobiemos de Espana y Portugal para su creaciôn.
• El incremento de las importaciones de electricidad, que tenian la capacidad de 
disciplinar el comportamiento de las empresas con activos de generaciôn en 
Espana.
• El aumento en la capacidad de interconexiôn con Portugal, que permitia a los 
productores espanoles abastecer el 20% de la demanda portuguesa.
• La entrada en funcionamiento del MIBEL.
• La irrelevancia de las congestiones en la red de interconexiôn con Portugal y su 
tendencia a reducirse en el futuro** .^
Respecto de estos argumentos, hay que tener présente que ninguna de las empresas 
involucradas en las concentraciones estudiadas, ha invocado la posibilidad de otorgar una 
mayor dimensiôn geogrâflca al mercado de producciôn de electricidad, teniendo en 
cuenta el sistema eléctrico francés.
Tal omisiôn obedece a que, en términos de capacidad de interconexiôn, la peninsula 
ibérica es una isla energética, apartada de los sistemas eléctricos de Europa central 
(Francia, Alemania, Italia, Bélgica, Holanda, etc). Este aislamiento dériva.
Vid. Informe de la Direceiôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del procedimiento), Expediente de 
Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 60, disponible en www.cncompetencia.es.
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fundamentalmente, de su posiciôn geogrâfica y de la insuflciente capacidad de
interconexiôn con Francia**^.
En efecto, segùn Red Eléctrica, la capacidad maxima de intercambio comercial de Espana 
a Francia, ascendia a 500 MW, siendo la menor capacidad de intercambio de electricidad 
en comparaciôn con la existente con Portugal o Marruecos**" .^
Asi las cosas, en la actualidad, las posibilidades de reconocer una mayor dimensiôn 
geogrâfica al mercado de producciôn de electricidad**^ se limitan a las relaciones 
existentes entre el sistema eléctrico portugués y el sistema eléctrico espanol, teniendo en 
cuenta la mayor capacidad comercial de sus interconexiones y la entrada en operaciôn del 
MIBEL.
En este sentido, la mâxima capacidad comercial de Espana con Portugal asciende a 1.700 
MW, y de Portugal con Espana a 1.600 MW** .^ Por su parte, el mercado a plazo de 
futuros del MIBEL (gestionado por el operador del mercado portugués -OMIP-) entrô en 
funcionamiento el 3 de julio de 2006, mientras que el mercado diario e intradiario
Como afirma ESTOA FEREZ, “Espana ocupa en este inacabado proceso de liberalizaciôn una situaciôn 
incômoda. Por un lado su mercado avanza hacia la libre competencia con el fin de crear un mercado ùnico. Pero 
dadas sus particularidades geogrâficas, separada del resto de la Europa continental por la barrera natural de los 
montes Pirineos y rodeada de agua en el resto de su perimetro, Espana (en realidad la Peninsula Ibérica) es una “isla 
energética”, tôpico comùnmente aceptado en el sector.” Cfr. ESTOA PÉREZ, Abel; “Los Intercambios 
Intracomunitarios e Intemacionales de Electricidad”, en: Derecho de la Regulaciôn Econômica, ob cit, pâg. 494.
Por su parte, la capacidad mâxima de intercambio comercial de Francia con Espana es de 1.400 MW. Fuente: 
Red Eléctrica de Espana (REE). Capacidad comercial a noviembre de 2009. Informaciôn disponible en www.ree.es.
Y eventualmente a otros mercados como podria ser, en un futuro, la comercializaciôn de electricidad.
Fuente: Red Eléctrica de Espana (REE). Capacidad comercial a noviembre de 2009. Informaciôn disponible en 
www.ree.es.
426
(gestionado por el operador espanol -OMEL-) entrô en funcionamiento el 1 de julio del
2007**\
Ahora bien, en contra de la argumentaciôn de los notificantes en las concentraciones 
mencionadas, el TDC, la CNE y actualmente la CNC, entienden que el mercado 
mayorista de producciôn de electricidad continua limitado al territorio peninsular 
espanol. Esta circunstancia obedece, fundamentalmente, a las siguientes razones:
• La capacidad de interconexiôn entre Espana con Portugal aun es bastante limitada, 
motivo por el que las redes de interconexiôn presentan una constante congestiôn. 
En este orden de ideas, cuando la red esta saturada, el MIBEL funciona bajo un 
mecanismo de separaciôn de mercados que permite la formaciôn diferenciada de 
precios en los sistemas eléctricos espanol y portugués***. Por este motivo el
Vid. ESTOA PÉREZ, Abel; “Los Intercambios Intracomunitarios e Intemacionales de Electricidad”, en: Derecho 
de la Regulaciôn Econômica, ob cit, pâg. 526. El Mercado Ibérico de la Electricidad es un mercado de electricidad 
integrado por el sector eléctrico espanol y el sector eléctrico portugués. Estâ concebido como un mercado regional, 
previo a un futuro mercado ùnico de la electricidad en Europa, pero que desafortunadamente no se ha desarrollado 
con la misma dinâmica con la que se créé. En este sentido, la creaciôn del MIBEL tiene sus antecedentes en el 
Protocole de Colaboraciôn firmado por los Gobiemos Espanol y Portugués, el 14 de noviembre de 2001, en el que 
se fijaron los principios rectores y se diseno un calendario de convergencia de los dos sistemas eléctricos. Asi las 
cosas, en la XIX Cumbre Luso-Espanola de Figueira da Foz, celebrada en noviembre de 2003, représentantes de los 
Gobiemos de Espana y Portugal, firmaron un Memorândum de Entendimiento que fijaba las condiciones de 
funcionamiento del MIBEL. La firma de este Memorândum es el antecedente del Acuerdo de Lisboa, firmado el 20 
de enero de 2004, cuyo objetivo era establecer un marco juridico estable que permitiera a los operadores de los dos 
sistemas eléctricos, el desarrollo de su actividad en toda la Peninsula Ibérica. Este Acuerdo debiô ser modificado 
debido a difïcultades prâcticas de aplicaciôn. En consecuencia, mediante el Acuerdo de Santiago de Compostela, 
firmado el 1 de octubre de 2004, los dos Gobiemos fijaron nuevamente el marco normativo del MIBEL. Vid. MATA 
DA SILVA, Guilherme; “El Mercado Ibérico de la Electricidad”, en: Tratado de Regulaciôn del Sector Eléctrico, 
Tome I, ob cit, pâg. 511 y VASCONCELOS, Jorge; “La Regulaciôn en el Mercado Ibérico”, en: Tratado de 
Regulaciôn del Sector Eléctrico, Tomo II, ob cit, pâg. 330.
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funcionamiento de ambos sistemas eléctricos no puede ser evaluado bajo la 
consideracion de una unidad.
• Las limitaciones en la red de interconexiôn hacen que las importaciones de 
electricidad de Portugal no tengan la capacidad suficiente de ejercer una 
considerable presiôn competitiva en el mercado espanol** .^
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, debemos reconocer que mientras no exista 
una suficiente capacidad de interconexiôn, en relaciôn con la demanda de electricidad, no 
sera posible ampliar el âmbito geogrâfico del mercado de producciôn de electricidad o de 
cualquier otro mercado eléctrico*^^. Esta circunstancia, en el caso de Espana, entorpece la
*** Por ejemplo, en noviembre de 2008, en el mercado diario de electricidad, se produjo la separaciôn de mercados 
en el 79,9% de las horas del mes. Ademâs, la congestiôn de la red se presentô siempre en el sentido exportador a 
Portugal, excepto en dos horas. Para el operador del mercado eléctrico espanol, esta situaciôn otorga las senales 
adecuadas para que, en condiciones de demanda normal, se produzca un incremento de la capacidad comercial de 
interconexiôn y la incorporaciôn de nueva potencia de generaciôn en el sistema eléctrico portugués. Vid. Informe de 
la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentraciôn 
C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 61, disponible en www.cncompetencia.es y OMEL; “Informe del 
Mercado de Electricidad”, 2008, pâg. 101, disponible en www.omel.es.
En el ano 2007, la capacidad de importaciôn de electricidad proveniente de Portugal ascendia a 1.200 MW, 
solamente el 2.8% de la demanda punta. Con Francia esta capacidad de importaciôn equivalia a 1.400 MW, el 3.2% 
de la demanda punta. La demanda punta tomada como referencia para estos câlculos eran 43.400 MW. Vid. RED 
ELECTRICA DE ESPANA, “Gestiôn Interconexiôn Portugal Espana”, presentaciôn realizada el 19 de septiembre 
de 2007 en Madrid, en las Jomadas “Hacia un Mercado Ibérico de la Energia”, diapositiva 3, disponible en 
www.cne.es
Hay que tener présente que, como afirma RIVERO TORRE, la insuflciente capacidad de las conexiones 
intemacionales tiene su razôn de ser “en la lôgica del antiguo modelo de la industria eléctrica, basado en el 
suministro territorial en exclusividad, servido por empresas verticalmente integradas, que conducia a dimensionar el 
equipo generador con criterios de autosuficiencia a largo plazo, reservando a estas conexiones un papel de fiabilidad 
y garantia de suministro, con algunas excepciones a nivel europeo”. Cfr. RIVERO TORRE, Pedro; “Prospectiva de
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consolidaciôn del MIBEL como mercado regional de electricidad*^* y, en consecuencia, 
constituye un obstâculo que retrasa el funcionamiento pleno del mercado comùn de la 
energia en Europa.
Por esta razôn, la Comisiôn Europea, en el tercer paquete legislative de liberalizaciôn del 
sector energético europeo, centra buena parte de sus medidas en el desarrollo de las 
conexiones intemacionales y en su gestiôn transparente y coordinada*^^.
En efecto, para la Comisiôn, “las actuales normas y medidas no crean el marco 
necesario, ni tampoco ofrecen las condiciones necesarias para la creaciôn de capacidades 
de interconexiôn para lograr el objetivo de un mercado interior eficiente y abierto que 
funcione adecuadamente”*^ .^ Por esta razôn sefiala que “la inversiôn en grandes
Generaciôn Eléctrica a 2030: Interconexiones Intemacionales”, en: Cuadernos de Energia, ob cit, pâg. 13-14, 
disponible en www.enerclub.es
La capacidad de importaciôn de electricidad de Espana, en relaciôn con la punta de la demanda, es 
ostensiblemente menor que la capacidad de importaciôn de otros paises europeos. En efecto, en el ano 2007, la 
capacidad de importaciôn de Alemania correspondia al 21% de su demanda punta (Dp=80.900 MW); la capacidad 
de importaciôn de Francia correspondia al 13,1% de su demanda punta (Dp=86.300 MW); la capacidad de 
importaciôn de Italia correspondia al 14,2% de su demanda punta (Dp=54.100 MW) y la capacidad de importaciôn 
de Bélgica correspondia al 42,7% de su demanda punta (Dp=13.100 MW). Ibidem.
Directiva 2009/72/CE, sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad; Directiva 2009/73/CE, 
sobre normas comunes para el mercado interior del gas natural; Reglamento (CE) 713/2009, por el que se créa la 
Agencia de Cooperaciôn de los Reguladores de la Energia; Reglamento (CE) 714/2009, relativo a las condiciones de 
acceso a la red para el comereio transffonterizo de electricidad y Reglamento (CE) 715/2009, sobre las condiciones 
de acceso a las redes de transporte de gas natural. Toda esta normativa es de 13 de julio de 2009 y se encuentra 
disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm.
Cfr. Considerando 4 del Reglamento (CE) 714/2009, de 13 de julio de 2009, publicado en el DOUE L 211 de 14 
de agosto de 2009, pâg. 15-35 y disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
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infraestructuras debe promocionarse intensamente, asegurando, al mismo tiempo, el 
adecuado funcionamiento del mercado interior de la electricidad”*^"*.
De esta manera, en el nuevo paquete legislative, se adoptan medidas concretas tendentes 
a fortalecer el desarrollo y buen funcionamiento de las interconexiones intemacionales. 
Por ejemplo, se créa la Red Europea de Gestores de Redes de Transporte (REGRT), que 
busca aumentar el grado de cooperaciôn de los gestores de redes de transporte con la 
fînalidad, tratândose del sector eléctrico, de garantizar la gestiôn ôptima, el 
funcionamiento coordinado y la evoluciôn técnica adecuada de la red europea de 
transporte de electricidad*^^.
Del mismo modo, se créa una Agencia de Cooperaciôn de los Reguladores de Energia 
que, entre otras funciones, supervisarâ las actividades de la REGRT y decidirâ sobre 
problemas transfronterizos relativos a procedimiento de asignaciôn de capacidad, plazos 
de asignaciôn, reparto de los costes de congestiôn, etc*^ .^
Asi pues, desde el âmbito comunitario y desde el âmbito local*^ ,^ se estân impulsando 
iniciativas para aumentar la capacidad de interconexiôn, principalmente (en el caso de
Cfr. Considerando 23 del Reglamento (CE) 714/2009, de 13 de julio de 2009, publicado en el DOUE L 211 de 14 
de agosto de 2009, pâg. 15-35 y disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Vid. Articulo 4 del Reglamento (CE) 714/2009, de 13 de julio de 2009, publicado en el DOUE L 211 de 14 de 
agosto de 2009, pâg. 15-35 y disponible en http ://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Vid. Articulos 7 y 8, Reglamento (CE) 713/2009, de 13 de julio de 2009, publicado en el DOUE L 211 de 14 de 
agosto de 2009, pâg. 1-14, disponible en http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm
Segùn RIVERO TORRE, se pretendia desarrollar los siguientes proyectos que reforzaban la capacidad de las 
interconexiones intemacionales. Con Portugal: Refuerzo del eje del Tajo y ampliaciôn a 400 KV de la conexiôn 
Aldeadâvila-Frontera portuguesa, alcanzândose 1.800 MW de capacidad a corto plazo. Mallado de la red de 400 kV 
de ambos sistemas, en la zona del rio Mino, mediante un nuevo eje de 400 KV. Para incrementar la capacidad de
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Espana), con Francia y con Portugal. Ambas interconexiones cobran una importancia 
cardinal para el sector eléctrico peninsular. Con Portugal por la necesidad de consolidar 
el MIBEL como mercado regional, y con Francia para conectar la peninsula con el 
sistema eléctrico europeo.
Para concluir, es necesario puntualizar que un aumento en la capacidad de interconexiôn 
se traduciria en un aumento del comercio transfronterizo, que a su vez, contribuiria a 
moderar el poder de mercado. De manera paralela, a medida que los mercados estân lo 
sufîcientemente conectados, éstos se van abriendo a la competencia. De este modo, los 
consumidores se pueden benefîciar de precios y servicios mâs competitivos*^*.
4.2. La evaluaciôn de la operaciôn considerando las singulares barreras de entrada 
existentes.
En punto al control de concentraciones en el sector eléctrico espafiol, la existencia de 
importantes barreras de entrada en este sector, ha sido puesta de relieve en las diferentes
interconexiôn y dotarla de mayor seguridad de operaciôn, se mallaria la red de 400 KV de los sistemas espanol y 
portugués entre Guillena (Espana) y Sotavento (Portugal). Con Francia: La principal acciôn es la interconexiôn por 
Cataluna eon un nuevo doble circuito de 400 KV. A largo plazo, se considéra un nuevo mallado de la red, a través 
de Navarra, de 400 KV con doble circuito. Estos proyectos se complementarian con la planificada interconexiôn por 
Cataluna y permitirâ aleanzar una capacidad de intercambio a largo plazo de 4.000 MW. Por ultimo, la 
interconexiôn con Andorra se aumentaria de tensiôn a 220 KV. Vid. RIVERO TORRE, Pedro; “Prospeetiva de 
Generaciôn Eléctrica a 2030: Interconexiones Intemacionales”, en: Cuadernos de Energia, ob cit, pâg. 15, 
disponible en www.enerclub.es
Vid. Numeral segundo, Comunicaciôn de la Comisiôn al Consejo y al Parlamento Europeo, de 11 de marzo de 
2009, “Informe sobre los Progresos Realizados en la Creaeiôn del Mercado Interior del Gas y de la Electricidad”, 
COM/2009/0115 final, disponible en http ://eur-lex.europa. eu/es/index.htm
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decisiones que ha tornade la autoridad de competencia (TDC, CNC)*^  ^ y en los 
respectivos informes sectoriales presentados por la
Sobre la base de taies decisiones, podemos afîrmar que las principales barreras de 
entrada propias del sector eléctrico espanol son:
• El Riesgo Regulatorio. Las carencias del marco regulatorio espanol y lo 
impredecible de los cambios en la normativa aplicable (como por ejemplo la 
modificaciôn realizada por el Gobiemo a la funciôn 14 de la CNE para
Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del procedimiento), Expediente de 
Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa', Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, 
expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa', Informe del TDC, Expediente de Concentraciôn Econômica C 
60/00 Endesa/Iberdrola, de 10 de enero de 2001; Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, de 17 de mayo 
de 2000, Uniôn Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico. Informe de la CNE 178/2008, de 9 de octubre de 
2008, a peticiôn de la Comisiôn Nacional de la Competencia sobre la operaciôn de concentraciôn consistente en la 
adquisiciôn por parte de Gas Natural SDG, S.A. de una participaciôn de control sobre Uniôn Fenosa, S.A; Informe 
de la CNE 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, sobre el proyecto de concentraciôn consistente en la adquisiciôn 
del control de Endesa, S.A. por parte de Gas Natural SDG, S.A. mediante oferta piiblica de adquisiciôn de acciones; 
Informe 4/2000 de la Comisiôn Nacional de la Energia, sobre el proyecto de concentraciôn consistente en la toma de 
control de Hidroeléctrica del Cantàbrico S.A. por parte de Uniôn Fenosa, S.A. de 26 de abril de 2000. Disponibles 
en WWW.cncompetencia.es y www.cne.es
Con independencia del sector econômico bajo examen, la determinaciôn de la existencia de barreras de entrada, 
se realiza con la fînalidad de establecer si existen factores (econômicos, técnicos, juridicos, etc) que imposibiliten o 
desanimen a los nuevos competidores a entrar en el(los) mercado relevante(s) identifîcado(s). En este sentido, este 
anâlisis permite determinar: En primer lugar, si las barreras de entrada han sido creadas voluntariamente por las 
empresas présentes en el mercado, con el fin de protegerse y afectar el precio del bien o servicio. En este caso, estas 
barreras deben ser legalmente perseguidas. En segundo lugar, si las barreras de entrada son creadas por medidas 
regulatorias. En este caso se debe reformar la normativa con el objetivo de eliminarlas. En tercer lugar, si las 
barreras de entrada existentes son, simplemente, inherentes a las caracteristicas propias del mercado estudiado, por 
ejemplo la necesidad de realizar una alta inversiôn econômica para poder entrar a competir. Vid. ENERGIA Y 
SOCIEDAD; Documento “Barreras de Entrada y  Atacabilidad del M ercado”, disponible en 
www.energiavsociedad.es
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obstaculizar el desarrollo de la OP A presentada por EON sobre Endesa^® )^ 
generan una incertidumbre, que tiene el efecto de disuadir a los posibles 
competidores de entrar en el mercado^^^.
La insuficiente capacidad de las interconexiones intemacionales. Como ya hemos 
indicado, esta circunstancia limita la capacidad de intercambio comercial con 
otros sistemas eléctricos e “incide negativamente en la posible entrada de nuevos 
operadores por la via de los intercambios intemacionales” ®^^.
La existencia de activos estratégicos propiedad de operadores dominantes. Hay 
que tener en cuenta que, en el momento de seleccionar el lugar optimo para 
construir una central, es necesario considerar variables importantes, como el 
acceso a las redes de alta tension para evacuar la electricidad producida, el acceso 
a las fiientes de combustible, las inversiones necesarias en infraestmctura, factores 
medioambientales, permisos, etc. En este orden de ideas, cuando un nuevo 
competidor busca un emplazamiento idoneo para su central se encuentra con que 
este tipo de zonas ya se encuentran ocupadas por los operadores dominantes del 
mercado. En efecto, los operadores dominantes constmyen sus nuevas centrales 
de ciclo combinado en los lugares donde ya tienen grupos de generacion de gas.
Vid. Supra. Apartado 3.8. del segundo capitulo del presente trabajo.
Riesgo que se ha mantenido como una barrera de entrada existente desde los primeros anos de vigencia de la LSE 
e identificable desde los primeros procedimientos de control de concentraciones en el sector eléctrico. Vid. 
Expediente de Concentracion Economica, C54/00, de 17 de mayo de 2000, Union Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica 
del Cantàbrico, pâg. 30, disponible en www.cncompetencia.es
Cfr. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentracion Gas Natural/Endesa, pâg. 
169, disponible en www.cncompetencia.es
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fuel y carbon, porque all! cuentan con una red de infraestmctura establecida 
(ademas de su propiedad), accesos disponibles a la red, a los combustibles, etc. 
De esta manera, los nuevos competidores se enfrentan a unas condiciones de 
inversion menos favorables respecto a los productores ya existentes, al tener que 
asumir costos elevados (constmccion de carreteras, redes eléctricas, tramite de 
permisos, licencias, etc), que impiden que puedan competir en las mismas 
condiciones que los operadores dominantes.
Los costos de inversion. La constmccion de una central de produccion implica 
enormes costos en consideracion a los anos necesarios para su constmccion, los 
largos periodos de maduracion de la inversion y la variacion del precio de los 
combustibles. Estas circunstancias hacen que, en el sector eléctrico, el inversor 
deba tener en cuenta la altas posibilidades de contar con “costes hundidos” ®^"* en 
su inversion. Ademas de esta circunstancia, en Espana, hasta el ano 2006, gracias 
a los Costes de Transicion a la Competencia (CTCs)^® ,^ los operadores activos
^  Costes necesarios para entrar a competir en determinado sector y que son irrécupérables.
Los CTCs (también conocidos como costes varados o “stranded costs”) fueron creados mediante la Ley54/1997 
(LSE), en el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico espanol. Mediante este mecanismo se establecio un 
derecho de compensacion de las empresas eléctricas por el cambio de modelo, teniendo en cuenta las inversiones 
que habian realizado bajo el régimen anterior y cuya retribucion garantizaba la tarifa. Este mecanismo también era 
considerado como una de las principales barreras de entrada del sector eléctrico espanol. Con el paso del tiempo, por 
ser un mecanismos ineficiente, fire eliminado mediante el Real Decreto Ley 7/2006. En particular, las razones que 
motivaron su eliminacion fueron la distorsion de los precios de mercado al ser integrados como déterminantes en las 
estrategias de oferta, la obsolescencia de las hipotesis sobre las que se basaban su câlculos y la amortizacion, en 
buena medida, de las instalaciones eléctricas afectadas. Vid. VIVES, Xavier; "El Reto de la Competencia en el 
Sector Eléctrico”, ob cit, pâg. 11; SALMADOR SEGURA, Juan; “La Energia Eléctrica: Produccion, Transporte y 
Distribuciôn”, en: El Derecho de la Energia, editorial La Ley, Madrid, 2006, pâg. 302 y ARINO ORTIZ, Gaspar, 
LOFEZ DE CASTRO GARCIA-MORATO, Lucia y DE QUINTO ROMERO, Javier; "Costes de Transiciôn a la 
Competencia (Sector Eléctrico)”, Working Paper No. 31, Madrid, Febrero, 1999. Disponible en 
www.arinovasociados.com; Informe de la CNE 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operaciôn Cas Natural/Uniôn 
Fenosa, pâg. 172 ,disponible en www.cne.es
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tenian garantizada la recuperacion de sus anteriores inversiones, impidiendo la 
existencia de “costes hundidos”, ventaja con la que no contaban los nuevos 
competidores®®®.
El excesivo grado de concentracion de la industria eléctrica espanola. Debemos 
anticipar que este factor, como barrera de entrada, implica que los nuevos 
competidores, en su condiciôn de agentes precio aceptantes, pueden sufrir las 
consecuencias de las estrategias de los operadores dominantes. Sobre este riesgo 
también hay que tener présente que, en mercados con alto grado de concentracion, 
existe la posibilidad de influir en la determinaciôn de los precios®®^ .
La integraciôn vertical de los grupos empresariales dominantes. En la actualidad, 
sin conocer los efectos prâcticos que en el sector ban tenido las recientes medidas 
de profundizaciôn de la separaciôn de actividades®® ,^ para evitar la existencia de 
subsidies cruzados, la ley 54/1997 exigiô a las empresas la separaciôn juridica de 
las actividades reguladas (transporte y distribuciôn) de las actividades no 
reguladas (generaciôn y comercializaciôn). En este sentido, debido a que los 
nuevos competidores no participan, habitualmente, en todas las etapas del 
mercado de electricidad, los grupos empresariales dominantes tienen incentives 
para concentrar el cobro de sus mârgenes de bénéficié en aquellas actividades en 
las que no tienen competidores, pudiendo reducir sus mârgenes en aquellas
Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentracion Gas Natural/Endesa, pâg. 
171, disponible en www.cncompetencia.es
Vid. Informe de la CNE 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operaciôn Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 171, 
disponible en www.cne.es
Medidas establecidas por la Ley 17/2007, publicada en el BOE num. 160 de 5 de julio de 2007 y disponible en 
www.cne.es
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actividades en las que tienen competencia hasta provocar la salida del mercado 
del nuevo competidor o de los existentes®®®. Ademâs, estas empresas integradas 
tienen informaciôn asimétrica trente a los potenciales competidores, puesto que 
las distribuidoras conocen las cantidades y los precios contratados por sus 
clientes. Esta informaciôn résulta fundamental para que las comercializadoras del 
grupo presenten ofertas “a medida” a los usuarios, de la que no disponen los 
nuevos o potenciales competidores®^®.
A la vista de las barreras de entrada expuestas, cabe senalar que la decisiôn de la
autoridad de competencia va a depender -en buena medida- del impacto de la
^  Vid. Informe de la CNE 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operaciôn Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 173, 
disponible en www.cne.es
Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, pâg. 
174, disponible en www.cncompetencia.es. En relaciôn a las consecuencias prâcticas de esta barrera en el 
funcionamiento del sector eléctrico, conviene recordar que el TDC declarô: “..las comercializadoras que sôlo estân 
présentes en esta actividad se enfrentan al riesgo de que una subida de los precios del pool anule su margen de 
comercializaciôn y le haga incurrir en pérdidas, sin que este riesgo pueda tener cobertura alguna mediante las 
ganancias que una generadora asociada a ella habn'a obtenido de vender a esos precios altos la energia generable. Es 
mâs, los grupos empresariales que poseen tanto empresas de generaciôn como de comercializaciôn pueden no sôlo 
cubrir sus riesgos en el segmento de la comercializaciôn sino que pueden hallar incentives a incrementar los precios
del pool hasta un nivel que expulse a las comercializadoras no generadoras del mercado Esta prâctica, una vez
ejecutada en la prâctiea, pasa de ser una posibilidad teôrica a una amenaza creible que sin duda desincentivarâ la 
entrada de otros comercializadores, al menos mientras no puedan tener el respaldo de una minima generaciôn que 
les cubra de los riesgos de ineremento no prévisibles del precio del pool. La barrera que supone la actual integraciôn 
vertical no opera sôlo en el sentido de dificultar la entrada en la comercializaciôn a aquéllos que no dispongan 
también de generaciôn, sino también a la inversa. Asi, los nuevos generadores se enfrentan al riesgo de un precio de 
pool insuficiente para rentabilizar sus inversiones. En la medida que tengan a su vez comercializaciôn, los mayores 
mârgenes que se producirian en esta actividad, como consecuencia de reducciôn inesperada en el precio del pool, 
servirian para enjugar las pérdidas en generaciôn...”. Cfr. Expediente de Concentraciôn Econômica, C54/00, de 17 
de mayo de 2000, Uniôn Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 37-38, disponible en 
WWW.cncompetencia.es
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concentraciôn en estas barreras. Por esta razôn, ha constituido una prâctica reiterada en el 
anâlisis de concentraciones del sector eléctrico espanol, que la autoridad de competencia 
imponga una serie de requisites a la operaciôn tendentes a contrarrestar o mitigar los 
efectos anticompetitive s de la operaciôn, relacionados con estas barreras de entrada®
De esta manera, en ocasiones, los planes de desinversiôn de activos (forzosos o 
voluntaries) buscan solventar los problemas de competencia, que puedan agravar el alto 
grado de concentraciôn de la industria, derivados de la adiciôn de cuotas de producciôn 
y/o suministro de electricidad. Por otra parte, la desinversiôn de participaciones, 
garantias de separaciôn juridica, compromises de acceso a la informaciôn, etc, también 
pretenden contrarrestar los efectos anticompetitivos derivados de la integraciôn vertical 
existente en el sector®* .^
En ultima instancia, estas medidas pretenden que el sector eléctrico espanol sea mâs 
“expugnable”. De tal manera que los operadores dominantes ajusten su conducta a la 
posibilidad real de entrada de nuevos competidores y esta circunstancia repercuta en el 
proceso de formaciôn de precios, en beneficio de todos los competidores, los
Los efectos en el sector de determinadas barreras de entrada no pueden contrarrestarse directamente a través del 
control de concentraciones, sino mediante la modifïcaciôn del marco regulador o a través de medidas de politica 
industrial, como en el caso de la eliminacion de los CTCs o el aumento de la capacidad de interconexiôn de las redes 
intemacionales. Vid. ENERGIA Y SOCIEDAD; Documento ‘‘Barreras de Entrada y  Atacabilidad del .... ", ob cit, 
disponible en www.ener2 iavs0 ciedad.es
Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del procedimiento), Expediente de 
Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 152. Este es un ejemplo de una concentraciôn en la que 
la autoridad de competencia aceptô los compromisos presentados ya que contrarrestaban sus principales efectos 
anticompetitivos. También hay situaciones en que se imponen determinadas condiciones a la concentraciôn a efectos 
de ser aprobada, por ejemplo, Vid. Informe del TDC, Expediente de Concentraciôn Econômica C 60/00 
Endesa/Iberdrola, de 10 de enero de 2001, pâg. 76 y ss; Por ultimo, también hay casos en los que simplemente no se 
aceptan los compromisos propuestos, por ejemplo, Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, 
expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, pâg. 184 y ss.
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consumidores y, en general, todo el sector. En este sentido, es necesario tener presente 
que la identificacion de las barreras de entrada, permite establecer si un mercado en 
particular es “atacable” o “expugnable”, es decir, si en un mercado existe la posibilidad 
real de que en un periodo corto de tiempo entren nuevos competidores. Asi las cosas, 
entre menos barreras de entrada existan, esta posibilidad sera mayor.
4.3. La prevenciôn de efectos anticompetitivos derivados del alto indice de 
concentraciôn de la industria.
Como hemos senalado, una de las principales caracteristicas del sector eléctrico espanol 
es que présenta un alto indice de concentraciôn. Es decir, la estructura de mercado de la 
industria eléctrica espanola se caracteriza por la existencia de muy pocas empresas, que
Como sostiene el TDC, “..el Tribunal debe examinar si existen obstâculos o barreras para que nuevas empresas 
entren en el mercado en un periodo corto de tiempo, y si dicha entrada es probable y suficiente; en otras palabras, 
si los mercados atacados son expugnables”. En punto al anâlisis de concentraciones, un mercado expugnable, tiene 
la ventaja de tener precios competitivos, incluso con pocos operadores (circunstancia a tener en cuenta en el caso 
del sector eléctrico), ya que “en ausencia de barreras, la amenaza de entrada de nuevos operadores en el mercado 
disciplina la politica de precios de las empresas existentes sin necesidad de que el numéro de empresas que en él 
operan aumente”. Por el contrario, cuando en un mercado existan barreras de entrada cuya superaciôn sea dificil 
(por costos, trabas regulatorias, etc), mayor es la posibilidad de que las empresas dominantes exploten las rentas 
monopôlicas u oligopôlicas que existan, con las respectivas pérdidas de eficiencia y equidad que esta situaciôn 
genera. For ejemplo, se producen menos bienes y servicios, mâs caros y de peor calidad (perdida de eficiencia) y, 
por otra parte, el comprador se ve forzado a realizar una transferencia excesiva de renta al comprador. El exceso 
pagado es el mayor valor del precio que tendrla el mismo bien o servicio, en un mercado en el que existiese 
competencia (perdida de equidad). Con fundamento en este argumento, el TDC considéra que las barreras de 
entrada limitan, o en los peores casos, anulan el mecanismo natural del mercado para la correcciôn de una situaciôn 
de ineficiencia e inequidad, reduciendo las posibilidades de que nuevas empresas accedan al mercado y oferten sus 
productos. Cfr. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas 
Natural/Endesa, pâg. 168, disponible en www.cncompetencia.es y ENERGIA Y SOCIEDAD; Documento 
"Barreras de Entrada y  Atacabilidad del .... ”, ob cit, disponible en www.energiavsociedad.es. Vid. Informe del 
TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, pâg. 168 y 169, disponible 
en www.cncompetencia.es.
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disponen de cuotas de mercado signiflcativamente elevadas® '^*. Esta situaciôn es 
especialmente significativa en los mercados de producciôn y suministro de electricidad.
Como es bien sabido, el elevado indice de concentraciôn en la estructura de un mercado 
favorece la creaciôn de posiciones de dominio y aumenta el riesgo de ejercicio de esta 
posiciôn®*®. Asi las cosas, como explican DEL GUAYO, LOPEZ y HANCHER, en el
Vid. ENERGIA Y SOCIEDAD; Documento "Competencia y  Poder de M ercado”, disponible en 
www.energiavsociedad.es. En relaciôn al grado de concentraciôn que se presentaba en el mercado mayorista de 
electricidad en el 2005, destacamos lo expuesto por BEATO y DELGADO, en referenda a la posiciôn que ocupaban 
en el mercado Endesa e Iberdrola: “Tanto la oferta como la demanda del mercado espanol spot de electricidad estân 
controladas por dos grupos: Endesa e Iberdrola. Estos dos grupos controlan el 60 por 100 de la generaciôn. Si bien 
estas cifras pudieran reflejar la existencia de cierta competencia en cualquier otro mercado, en el mercado eléctrico, 
dada la rigidez de la demanda, no son sufïcientes para garantizar el desarrollo de un mercado competitivo. La 
concentraciôn de la oferta es habituai en casi todos los paises europeos y alcanza cotas prôximas al monopolio en 
paises como Francia o Bélgica. La demanda del mercado spot eléctrico estâ conformada por los llamados 
comercializadores de electricidad, por los distribuidores y por grandes eonsumidores cualificados que pueden 
participar directamente en el mercado spot. ... Las empresas présentes en el segmento de la distribuciôn son 
prâcticamente las mismas que las présentes en el segmento de la generaciôn. De hecho, el 80 por 100 de la demanda 
de energia estâ controlada por los mismos grupos econômicos que controlan la oferta. La concentraciôn de la oferta 
y de la demanda y el hecho de que los mismos grupos estén présentes en ambos lados del mercado hacen que resuite 
relativamente fâcil calcular la demanda residual a la que se enfrenta cada agente y, dada la rigidez de la demanda, 
establecer precios por encima del precio competitivo” . Cfr. BEATO BLANCO, Paulina y DELGADO, Juan; “La 
Liberalizaciôn del Sector Eléctrico en Espana ^Un Proceso Incompleto o Frustrado?”, en: Revistas ICE, 75 Ahos de 
Politica Econômica Espanola, No. 826, Madrid, Noviembre, 2005, pâg. 264. Ahora bien, debemos resaltar que, 
como afirman VIVES y FEDERICO, el poder de mercado de Endesa e Iberdrola en el mercado de generaciôn, se ha 
reducido gracias a la inversiôn en centrales de cielo combinado por parte de nuevos competidores, por parte de 
empresas de menor tamano como Viesgo y por la entrada de Gas Natural, en especial después de su concentraciôn 
con Uniôn Fenosa. Vid. VIVES, Xavier y FEDERICO, Giulio; "Competencia y  Regulaciôn en los Mercados 
Espaholes del Gas y  la Electricidad”, Informes del Centro Sector Publico-Sector Privado, lESE, Navarra, 
Noviembre, 2008, pâg. 11, disponible en www.iese.edu
En términos générales, segùn ODRIOZOLA e IRISSARRY, el abuso del poder de mercado se puede ver 
reflejado en aumentos de precios, reducciôn de las cantidades ofertadas, variaciôn de la calidad de los bienes y/o 
servicios, disminuciôn de la innovaciôn o cualquier otra influencia que pueda alterar la competencia y que, al final, 
se traduzca en un peijuicio para los consumidores y en una reducciôn del bienestar general. Vid. ODRIOZOLA,
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sector eléctrico el poder de mercado se puede materializar en cualquiera de las siguientes 
posibilidades®^®:
• Presentar una oferta a un precio superior al competitivo.
• Reducir la produccion ofertada al mercado con el fin de generar tensiones entre la 
oferta y la demanda y provocar asi una subida de precios.
• Crear o agravar las congestiones existentes en la red de transporte de alta tension 
para beneflciarse del incremento de precios que ello suele suponer.
El elevado indice de concentracion es una barrera de entrada comùn en otros sistemas 
eléctricos que ban sido reestructurados mediante procesos de liberalizaciôn y, por lo 
tanto, el ejercicio del poder de mercado es también un riesgo comùn en otros sistemas®
Miguel e IRISSARRY, Belén; “El Argumento de las Eficiencias Econômicas en el Àmbito del Control de 
Concentraciones. ^Un Nuevo Desafio o una Misiôn Imposible?”; en: Anuario de la Competencia 2005, Editorial 
Marcial Pons, Fundaciôn ICO, Universidad Autônoma de Barcelona, Madrid, 2006, pâg. 247.
Vid. DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LOPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y 
Regulaciôn ”, ob cit, pâg. 43.
Hay que tener en cuenta que el indice de concentraciôn de la industria eléctrica espanola es menor que la de otros 
paises europeos como Grecia, Francia, Portugal, Bélgica y la Republica Checa. En termino générales, es necesario 
recordar que entre los factores que favorecen la vulnerabilidad de los mercados energéticos al poder de mercado 
encontramos la baja elasticidad de la demanda en el corto plazo, la imposibilidad o el coste elevado de 
almacenamiento, la necesidad de realizar inversiones elevadas con largos plazos de amortizaciôn, la necesidad de 
acceso a infraestructuras con caracteristicas de monopolio natural y la segmentaciôn geogrâfica debido a las 
restricciones de transporte. Vid. GANDOLFI, Mônica; “Herramientas para el Anâlisis de Competencia en los 
Sectores Eléctrico y de Gas Natural: La Perspectiva de un Regulador Energético”. Presentaciôn expuesta enJom ada  
sobre Promociôn y  Vigilancia de la Competencia en el Sector Eléctrico, Club Espanol de la Energia, Center for the 
Study o f Organizations and Decisions in Economics (CODE), Energia y Sociedad, Madrid, 25 de junio de 2009,
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No obstante, en el caso de Espana, prévenir el ejercicio anticompetitivo del poder de 
mercado, es una tarea que cobra especial importancia, teniendo en cuenta la existencia de 
otras barreras de entrada propias del sector eléctrico local: la déficiente capacidad de 
interconexiôn, la elevada integraciôn vertical, el riesgo regulatorio, etc.
Asi las cosas, el anâlisis del poder de mercado en los procesos de control de 
concentraciones en el sector eléctrico espanol® ha involucrado el estudio de factores 
como:
• Las cuotas de mercado. En punto al mercado de generaciôn, la CNC considéra que 
ademâs de medir las cuotas de producciôn, es necesario analizar las cuotas de 
potencia instalada de los operadores, que reflejan sus posiciones estructurales y su 
capacidad de actuaciôn estratégica®’®.
diapositiva 5 y ENERGIA Y SOCIEDAD; Documento "Competencia en el Mercado Eléctrico”. Trabajos 
disponibles en www.energiavsociedad.es.
'^*E1 poder de mercado y su ejercicio tiene una particularidad cuando se estudia en sede del control de 
concentraciones ya que este anâlisis se realiza -de manera previa- sobre la estructura del mercado y sobre el riesgo 
potencial de su ejercicio. Este anâlisis ex ante, se diferencia de otros instrumentos de Derecho de la competencia 
que operan sobre el ejercicio del poder de mercado con posterioridad a la conducta (por ejemplo, los casos de pactos 
colusorios, prâcticas abusivas de posiciôn dominante y practicas desleales). En este sentido, a través del control de 
concentraciones, es posible introducir medidas estructurales dirigidas a mejorar o mantener una determinada 
estructura competitiva deseada. Vid. ENERGIA Y SOCIEDAD; Documento "Competencia y  Poder de.... ”, ob cit\ 
FEDERICO, Giulio; “Estructura Competitiva de los Sectores de Espanoles de Electricidad y Gas Natural”, 
presentaciôn expuesta en Jomada sobre Promociôn y  Vigilancia de la Competencia en el Sector Eléctrico, Club 
Espanol de la Energia, Center for the Study of Organizations and Decisions in Economics (CODE), Energia y 
Sociedad, Madrid, 25 de junio de 2009, diapositiva 8. Documentos disponibles en www.energiavsociedad.es
Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del procedimiento), Expediente de 
Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 87, disponible en www.cncompetencia.es
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Los indices de concentraciôn. Obtenidos mediante la aplicaciôn del indice 
Herflndahl-Hirschman (IHH) a mercados como el de generaciôn o suministro®^®. 
En la concentraciôn Gas Natural/Endesa, gracias a la aplicaciôn del IHH, el TDC 
determinô que en el mercado de suministro a consumidores domésticos y PYMES, 
se reforzaria la posiciôn de estas empresas en el mercado, constituyendo un riesgo 
para el mantenimiento de la competencia efectiva®^\
La posiciôn de cada productor frente a la cobertura de la demanda (pivotalidad)®^^. 
Cuanto mayor sea la demanda (suponiendo que otros factores permanecen 
constantes) lo mâs probable es que un generador tenga poder de mercado, incluso 
si es pequeno, toda vez que es mâs probable que el sistema dependa de él para 
poder satisfacer la demanda. En otras palabras, un agente es necesario (pivote) 
cuando la demanda total del sistema es superior a la capacidad de producciôn del 
resto de agentes. En estos casos el productor necesario puede comportarse de 
manera independiente de las presiones competitivas; es decir, puede actuar 
libremente sobre la demanda residual®^ .^
Vid. Supra. Apartado 2.6. del segundo capitulo del présente trabajo.
Segùn el TDC, “Considerando que el incremento de la cuota es similar en ambos mercados....y con la hipotesis 
de que la totalidad de la ganancia de Gas Natural en baja tension, se deduce de la cuota del principal suministrador 
en el 2003, resultaria un IHH posterior a la concentraciôn de 3.552, con un incremento (delta) de 305” . Cfr. Informe 
del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, pâg. 164, disponible en 
WWW, cncompetencia .es.
Vid. Informe de la CNE 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operaciôn Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 116, 
disponible en www.cne.es
Los indices de pivotalidad reflejan la capacidad de los competidores de monopolizar una demanda residual 
positiva midiendo el numéro de veces en los que un agente es pivote y su intensidad en un periodo de tiempo 
determinado. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la CNC (en segunda fase del procedimiento),
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El mix tecnolôgico. Para la CNC las cuotas de potencia instalada no reflejan 
completamente el poder de mercado de las empresas ya que suman capacidades de 
producciôn de centrales que no son équivalentes. Es decir, la capacidad de 
actuaciôn de un agente no depende solamente de la potencia que tenga instalada, 
sino también de la composiciôn de su parque de generaciôn (hidrâulica, carbôn, 
gas, nuclear, etc)®^ '^ .
La influencia de las barreras de entrada como por ejemplo la existencia de activos
estratégicos propiedad de las empresas dominantes925
Hay que tener en cuenta que el control de concentraciones, al analizar los factores 
mencionados anteriormente, busca evitar que se incremente el riesgo de que el poder de 
mercado se ejerza unilateralmente de forma anticompetitiva. En particular, debe tenerse 
présente si existen incentives que motiven el ejercicio anticompetitivo del poder de 
mercado, de tal modo que las empresas obtengan “un beneflcio mayor que el de un 
comportamiento perfectamente competitive”®^®.
Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, pâg. 96-97, 133, disponible en 
www.cncompetencia.es
La CNC se refiere a este aspecto en los siguientes términos: “ ...el poder de mercado estâ asociado a la capacidad 
que tenga un agente de retirar producciôn de forma rentable, lo que, a su vez, depende de la tecnologia de 
producciôn de sus centrales, tanto en lo que respecta a los costes variables de producciôn de éstas como a sus 
caracteristicas técnicas”. Ibid. Pâg. 87.
Vid. Supra. Apartado 4.2. del présente capitulo.
Vid. ENERGIA Y SOCIEDAD; Documento "Competencia y  Poder d e ....”, ob cit, disponible en 
www.energiavsociedad.es.
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Sobre la base de lo anteriormente expuesto, en punto al anâlisis que la autoridad espanola 
de competencia ha realizado de las concentraciones analizadas, podemos extraer los 
siguientes criterios, en relaciôn con el riesgo del incremento del poder de mercado en el 
sector eléctrico:
• Una concentraciôn entre operadores dominantes puede conducir a la creaciôn de 
una posiciôn de dominio individual en el mercado mayorista de generaciôn de 
electricidad y a una situaciôn de monopolio en el mercado de comercializaciôn
• Las operaciones de concentraciôn entre empresas dominantes de gas y electricidad 
(debido a la tendencia a converger de estos dos servicios), generan el riesgo de que 
se incrementen los precios de gas destinados al abastecimiento de centrales de 
ciclo combinado. Este aumento persigue aumentar el margen de beneflcio en la 
venta de gas y, simultâneamente, en el precio final del mercado mayorista de 
electricidad®^^.
• La concentraciôn entre empresas activas en los mercados del gas y la electricidad 
puede reforzar la posiciôn de dominio de la empresa résultante en el mercado de 
suministro de electricidad, como consecuencia del aumento en la presencia
Criterio conforme al estado del sector eléctrico y a los progresos del proceso de liberalizaciôn en el periodo 1999- 
2000. Vid. Informe del TDC, Expediente de Concentraciôn Econômica C 60/00, de 10 de enero de 2001, 
Endesa/Iberdrola, pâg. 64, disponible en www.cncompetencia.es
Ademâs, teniendo en cuenta la importancia de las nuevas centrales de ciclo combinado en el despacho del 
mercado mayorista espanol, también es importante evaluar las consecuencias de la diversificaciôn de las tecnologfas 
de producciôn de la empresa résultante (mix de generaciôn). Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, 
expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, pâg. 188, disponible en www.cncompetencia.es
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comercial y la diversificaciôn en los puntos de suministro (ademâs de la adiciôn
de cuotas de mercado) 929
Por otra parte, otro efecto anticompetitivo estrechamente relacionado con la existencia de 
un alto indice de concentraciôn en la industria eléctrica (como sucede en el caso espanol) 
es la coordinaciôn anticompetitiva de la conducta de los agentes. Como defîenden DEL 
GUAYO, LOPEZ y HANCHER, en el caso de los comportamientos coordinados, el 
ejercicio del poder de mercado no se lleva a cabo de manera unilateral, sino que se ejerce 
de forma colectiva como consecuencia de la existencia de condiciones que animan a las 
empresas a coordinar su estrategia®^®.
En este orden de ideas, en el sector eléctrico, especificamente en el mercado mayorista, 
estân présentes buena parte de los factores que sirven de estimulo a las empresas a 
coordinar su comportamiento. Estos factores son®^ ’: la existencia de un numéro reducido 
de competidores lo que facilita la colusiôn; la presencia de importantes barreras de 
entrada; la fljaciôn diaria de precios y para cada hora del dia; la suficiente trasparencia de 
modo que cada agente puede conocer la estrategia de sus competidores.
Asi las cosas, debemos destacar que el control de concentraciones también ha tenido en 
cuenta la existencia del riesgo de coordinaciôn en la industria eléctrica y ha buscado 
prévenir su potencial incremento derivado de una concentraciôn evaluada. Por ejemplo.
Vid. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas Natural/Endesa, pâg. 
160, disponible en www.cncompetencia.es
Vid. DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y 
Regulaciôn ”, ob cit, pâg. 43.
Ibid, pag.43-44.
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para el TDC, la desapariciôn de un competidor principal podia incrementar, de forma 
grave, los incentivos dirigidos a la colusiôn tacita entre la empresa résultante de la 
concentraciôn y los dos operadores dominantes del sector. A esta conclusiôn llego el 
TDC en el anâlisis de la operaciôn Union Fenosa/Hidrocantàbrico, cuando considerô 
que la desapariciôn de un competidor principal podia incrementar, de forma grave, el 
riesgo de dominio colectivo especialmente en los mercados de generaciôn y 
comercializaciôn de electricidad®^ .^
En otro pronunciamiento, el TDC considerô que la operaciôn notiflcada incrementaba el 
riesgo de coordinaciôn en el mercado mayorista de electricidad entre la empresa 
résultante, Endesa e Iberdrola, ya que, ademâs de reforzarse la capacidad de producciôn, 
también aumentaban los incentivos a la coordinaciôn®^^.
En suma, la existencia de poder de mercado en el sector eléctrico es una realidad 
(especialmente en el mercado mayorista), asi como el riesgo de que las empresas
En efecto, de acuerdo al Tribunal, “El riesgo que se desea prévenir no es sôlo la posibilidad de colusiôn explicita 
entre los participantes, sino el riesgo de que los participantes pierdan interés en ejercer una autentica competencia 
efectiva entre ellos, como consecuencia de que, en la nueva estructura del mercado, el comportamiento orientado 
hacia la obtenciôn de un equilibrio competitivo proporcione menores ventajas a los operadores que las asociadas a 
la bùsqueda de un equilibrio cooperativo, entendiendo por este ultimo el caracterizado por el establecimiento de un 
precio de mercado superior al coste marginal. En el caso de la adquisiciôn de Hidrocantâbrico por Uniôn Fenosa, es 
probable que la nueva empresa résultante de la fusiôn considéré mâs ventajoso el “equilibrio cooperativo”, en el 
mercado de generaciôn...”. Cfr. Informe del TDC, Expediente de Concentraciôn Econômica C54/00, de 17 de mayo 
de 2000, Uniôn Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantàbrico, pâg. 40,41, disponible en www.cncompetencia.es.
Estos incentivos aumentan debido a razones como: el incremento de la simetria de las carteras de generaciôn de 
la nueva empresa, Endesa e Iberdrola; la capacidad de penalizarse mutuamente por no seguir las estrategias 
coordinadas (résultante de la simetria de tamanos y de capacidades estratégicas) debido a que su capacidad 
individual de comportamiento independiente era muy inferior a su capacidad colectiva; la creaciôn de vinculos 
estructurales entre Endesa, Iberdrola y la empresa résultante. Vid. Informe de la Direcciôn de Investigaciôn de la 
CNC (en segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentraciôn C/0098/08, Gas Natural/Uniôn Fenosa, 
pâg. 134-135, disponible en www.cncompetencia.es.
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dominantes, Endesa e Iberdrola, ejerzan este poder de forma anticompetitiva, bien de 
forma unilateral o coordinada® "^ .^ Por estas razones, el control de concentraciones en 
Espana ha ido incorporando mâs elementos de juicio a sus anâlisis para determinar la 
capacidad de la entidad fusionada para ejercer anticompetitivamente este poder de 
mercado, sobre todo teniendo en cuenta la convergencia del gas y la electricidad.
Esta convergencia hace que este anâlisis adquiera una mayor complejidad, mâs aun al 
tener claro que “la cuestiôn mâs importante en los mercados del gas y la electricidad es el 
poder de mercado y no la cuota del mercado”®^ .^ Asi pues, coincidimos con LÔPEZ DE 
CASTRO cuando concluye que “las fusiones y adquisiciones empresariales deben estar 
sometidas a un estricto control de preventive de situaciones de dominio. Las empresas 
pueden ser pocas, la cuota de mercado de algunas de ellas elevada, pero hay que dejar 
siempre abierta la “rivalidad” entre las mismas y garantizar que ninguno de los 
operadores pueda “imponer precios”, lo que ciertamente se consigue cuando usuarios y 
consumidores tienen la posibilidad de cambiar de suministrador”®^®.
Para terminar, es nuestra intenciôn destacar que, recientemente, dada la complejidad del 
anâlisis de concentraciones en el sector energético, los mecanismos de evaluaciôn
Como asi lo reconoce el TDC, “Dos empresas (Endesa e Iberdrola) dominan el mercado de generaciôn con mix 
de producciones relativamente complementarias e indispensables para atender la demanda en numerosos periodos y 
para resolver las restricciones técnicas del sistema. Ambas empresas tiene capacidad de fïjar precios por si solas o a 
través de concentraciones tacitas , tanto en periodos de demanda alta como baja, siendo el resto de los operadores 
precio-aceptantes.”. Cfr. Informe del TDC C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentraciôn Gas 
Natural/Endesa, pâg. 187, disponible en www.cncompetencia.es
Cfr. DEL GUAYO CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y 
Regulaciôn ”, oh cit, pâg. 53.
Cfr. LÔPEZ DE CASTRO, Lucia; “Estructura Empresarial de la Industria Eléctrica y Gasista. Situaciôn y 
Tendencias”, en: Energia en Espana y  Desafio , ob cit, pâg. 89.
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tradicionales se han complementado con otras herramientas de anâlisis como los indices 
de “pivotalidad” y la aplicaciôn de modelos de oligopolio para la simulaciôn de 
mercados, etc.
De esta manera, la combinaciôn de diverses mecanismos de anâlisis, sumado al estudio 
de las condiciones de entrada al mercado y el contexte regulatorio/institucional del 
sector, aporta mayores elementos de juicio al evaluador para la toma de una decisiôn 
adecuada a la complejidad del sector®^ .^ Como un ejemplo reciente de este tipo de anâlisis 
encontramos la evaluaciôn realizada por la CNC en la concentraciôn Gas Natural/Uniôn 
Fenosa, que comparada con el anâlisis de la concentraciôn Uniôn 
Fenosa/Hidrocantâbrico, evidentemente refleja una evoluciôn en el anâlisis de estas
938operaciones .
Vid. GANDOLFI, Mônica; “Herramientas para el Anâlisis de Competencia en los Sectores Eléctrico y de Gas 
Natural: La Perspectiva de un Regulador Energético”. Presentaciôn expuesta en Jornada sobre Promociôn y  
Vigilancia de la Competencia en el Sector Eléctrico, Club Espanol de la Energia, Center for the Study of 
Organizations and Decisions in Economics (CODE), Energia y Sociedad, Madrid, 25 de junio de 2009, diapositiva 
10, 19,21. Documento disponible en www.energiavsociedad.es
Tratândose de mercados energéticos, DEL GUAYO, LOPEZ y HANCHER, consideran que para determinar si la 
entidad fusionada tendrâ el incentive y la capacidad para abusar de su poder de mercado, no basta estudiar los 
niveles de concentraciôn sino que también hace falta valorar aspectos como “la estructura y la dinâmica cambiante 
del mercado pertinente para el suministro de gas y electricidad, trasmisiôn, servicios auxiliares, almacenamiento y 
suministro para clientes finales...”. Y a continuaciôn, en coherencia con su posiciôn, concluyen que “séria un error 
suponer que una autoridad de la competencia (ya sea nacional o europea) deberia utilizar los mecanismos propios 
del control de fusiones como medio prioritario para abordar las diferentes cuestiones o deformaciones subrayadas en 
el informe provisional de la Comisiôn” . Cuestiones resaltadas por la Comisiôn Europea en referencia a la 
concentraciôn y el poder de mercado existente en la industria energética europea, el cierre vertical de los mercados, 
la falta de integraciôn de los mercados, falta de transparencia y los problemas de precios. Cfr. DEL GUAYO
CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y Regulaciôn ”, ob cit, pâg.
50 y 53.
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4.4. La intervenciôn politica en el proceso de control.
A lo largo del présenté trabajo hemos puesto de manifiesto el papel del Gobiemo en el 
proceso de control de concentraciones en el sector eléctrico y el modo en que ha 
intervenido en cada una de las operaciones analizadas. Se puede aflrmar que, en el caso 
del sector eléctrico espanol, el Gobiemo interviene de dos maneras en los procesos de 
concentraciones. En primer lugar, mediante su participaciôn directa, atribuida por la Ley, 
en el procedimiento de control. Y, en segundo lugar, mediante las reformas legislativas 
promovidas durante el desarrollo de los procesos de concentraciôn®^®.
En el caso de la intervenciôn directa en el procedimiento de control (a través del Ministro 
de Economia y el Consejo de Ministres), esta facultad era mucho mâs amplia bajo la 
vigencia de la Ley 16/1989 que bajo la vigencia de la Ley 15/2007, que acertadamente 
restringiô -aunque no en la medida deseada- el âmbito de intervenciôn politica en el 
proceso de control.
En efecto, tomando en consideraciôn las concentraciones estudiadas, bajo la vigencia de 
la Ley 16/1989, el Gobiemo tuvo una participaciôn activa en las operaciones Uniôn 
Fenosa/Hidrocantâbrico, Endesa/Iberdrola y, Gas Natural/Endesa. Todas ellas 
concentraciones frustradas y con una intervenciôn politica bas tante discutida en las 
concentraciones Endesa/Iberdrola y Gas Natural/Endesa.
Con acierto ARINO y GUIRADO hacen referencia a otras medidas proteceionistas como las acciones de oro, los 
blinda)es empresariales, los blindajes politicos anti-OPAS y el veto arbitrario de los organismos reguladores. Vid. 
ARINO, Gaspar y GUIRADO, Rosa; “El Desafio Europeo y los Nacionalismos Rampantes”, en: Energia en Espana 
y  Desafio    ob cit, pâgs. 17-28
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A partir de la vigencia de la Ley 15/2007, en la principal operaciôn de concentraciôn que 
se ha llevado a cabo en el sector energético espanol (Gas Natural/Uniôn Fenosa)®"*®, el 
Gobiemo se mantuvo al margen del procedimiento de control. No obstante, de haberlo 
considerado necesario, su intervenciôn hubiese sido posible, puesto que la CNC aprobô la 
operaciôn de manera condicionada.
En relaciôn a la intervenciôn del Gobiemo mediante reformas legislativas, promovidas 
durante el desarrollo de los procesos de concentraciôn en el sector eléctrico, el mejor 
ejemplo se encuentra cuando E.ON présenté su OPA competidora por Endesa. Pocos dias 
después de presentada esta oferta, el Gobiemo decidiô modifîcar ( por via de urgencia) la 
funciôn decimocuarta de la CNE, para que esta autoridad tuviese la competencia de 
autorizar la OPA; motivo por el que adopté el Real Decreto Ley 4/2006®"**. La magnitud 
de esta intervenciôn es particularmente évidente tratândose de una operaciôn cuyo 
estudio estaba reservado a la Comisiôn Europea y, ademâs, es una muestra palpable de un 
problema de inestabilidad regulatoria en el sector®"*^ .
Y a su vez, la ùnica concentraciôn de esta dimensiôn que se ha llevado a cabo con éxito.
Como ya mencionamos en otro lugar, mediante esta norma, a pesar de que la OPA de E.ON ténia dimensiôn 
comunitaria y estaba sometida exclusivamente al anâlisis de la Comisiôn Europea, la CNE quedaba facultada para 
autorizar adquisiciones o tomas de participaciôn significativas realizadas por cualquier sujeto, es decir E.ON, en 
sociedades que desarrollaban actividades que tenian la consideraciôn de reguladas o actividades sujetas a una 
intervenciôn administrativa, que implicasen una relaciôn de sujeciôn especial, es decir Endesa. Vid. supra. 
Apartados 3.8. del segundo capitulo y 1.3.2.2 del tercer capitulo.
En relaciôn al problema de inestabilidad regulatoria, VIVES y FEDERICO consideran que la Politica de fusiones 
“..deberia de permitir la reestructuraciôn corporativa del sector, siempre que esta no distorsione la competencia 
efectiva, y siempre que favorezca la mayor eficiencia de las empresas y les permita adquirir una escala suficiente en 
los mercados energéticos intemacionales (por ejemplo, un tamano suficiente para asegurarse insumos a precios 
razonables)”. De acuerdo con este acertado razonamiento, tratândose de concentraciones en el sector energético, 
debemos resaltar la importancia de identificar el punto de equilibrio entre la adquisiciôn de dimensiones de 
consideraciôn en los mercados intemacionales y el mantenimiento de unas condiciones de competencia aceptables
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Asi las cosas, a pesar de que en el ano 2008 las facultades otorgadas a la CNE por el Real 
Decreto Ley 4/2006, fueron declaradas incompatibles con el Ordenamiento comunitario, 
gracias a su aplicaciôn inicial, el desarrollo de la OPA de E.ON fue obstaculizado por el 
Gobiemo, hasta lograr que la empresa alemana retirase su oferta después del acuerdo 
alcanzado con Enel y Acciona.
Ahora bien, teniendo en cuenta lo anteriormente expuesto, hay que aclarar que la 
intervenciôn politica en los procesos de concentraciôn en el sector energético no es un 
problema exclusive de Espafia, sino que también es propio de otros paises de la Uniôn 
Europea, como Francia, Italia o Alemania®"* .^ En el caso particular de Alemania, podemos 
desatacar que el Gobiemo ha permitido la ejecuciôn de concentraciones que debido a sus 
efectos en materia de competencia en el mercado nacional, no habian sido autorizadas por 
las autoridades de competencia, como en el caso de la concentraciôn E. ON/Ruhrgas '^^ '^ .
en el mercado local. Çfr. VIVES, Xavier y FEDERICO, Giulio; “Competencia y  Regulaciôn en los Mercados 
Espaholes.... ”, ob cit, pâg. 150, disponible en www.iese.edu
ARINO y GUIRADO extienden el fenômeno intervencionista a paises como Polonia, Luxemburgo e incluso el 
Reino Unido. Vid. ARINO, Gaspar y GUIRADO, Rosa; “El Desafio Europeo y los Nacionalismos Rampantes”, en: 
Energia en Espana y  Desafio , ob cit, pâg. 17.
^  Vid. BUDESKASTELLAMT, 8. Beschlussabteilung, B8-4000-U-109/01, de 21 de enero de 2001; 
zusammenschlussvorhaben der E.ON AG mit Der Gelsenberg AG und der E.ON AG mit der Bergemarm GmbH, 
Sondergutachten der Monopolkommission. Documentos disponibles en http://www.bundeskartellamt.de/ y 
http://www.monopolkommission.de/
También se presento una intervenciôn directa en el proceso de control o ejemplos de obstaculizaciôn indirecta de 
concentraciones, como en el caso del apoyo del Gobiemo fiancés a la fusiôn de Gaz de France con Suez para fienar 
la OPA que la empresa pùblica italiana Enel ténia preparada sobre Suez. Esta cconcentraciôn fue llevada cabo en el 
2006 para protéger a Suez mediante el capital pùblico de GDF, participada por el Estado fiancés en un 80% y que 
por ley no debe ser inferior al 70%. Vid. ARINO, Gaspar y GUIRADO, Rosa; “El Desafio Europeo y los 
Nacionalismos Rampantes”, en: Energia en Espana y  Desafio , ob cit, pâg. 11.
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En esta concentraciôn, ejecutada en el 2002, la autoridad de competencia alemana 
(Bundeskartellamt) rechazô su ejecuciôn, por sus efectos en el mercado eléctrico local, 
conclusiôn a la que también habia llegado la Comisiôn de Monopolio al evaluar de forma 
negativa su ejecuciôn. No obstante la oposiciôn de estas autoridades técnicas, en una 
muestra de respaldo e interés politico, la fusiôn fue fînalmente autorizada por el Canciller 
alemân y el Ministerio de Economia.
Esta situaciôn pone de manifiesto una realidad innegable. La apertura a la competencia de 
los mercados energéticos nacionales (como paso previo necesario para alcanzar un 
mercado comùn de la energia en Europa) no es una prioridad para buena parte de los 
Gobiemos europeos®"*^ . En efecto, para algunos Gobiemos, a la vista de sus actuaciones, 
résulta prioritario el fortalecimiento de sus empresas nacionales y el mantenimiento de 
un margen de control sobre la industria energética, considerada “estratégica”.
En este sentido, la formaciôn de un “campeôn nacional”, como sostiene ARJNO, difîculta 
la entrada en el mercado local de nuevos competidores, incapaces de competir con 
empresas de taies dimensiones (efecto que se conoce como cierre del mercado), aumenta 
el indice de concentraciôn de la industria y aumenta el poder de mercado de la empresa 
résultante, con las consabidas consecuencias adversas que el ejercicio anticompetitivo del 
poder de mercado puede traer a los usuarios del servicio®"*®.
Ahora bien, una de las razones que en ocasiones se esgrime para justificar la formaciôn 
de “campeones nacionales”, es de carâcter estratégico, esto es, la preparaciôn para
Excepto el caso del Reino Unido y los paises nôrdicos, paises que se han mantenido al margen de esta actitud 
intervencionista.
Vid. ARINO ORTIZ, Gaspar; “Problemas de Competencia en los Sectores Energéticos ob cit, pâg. 13-15.
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competir en el mercado comùn de la energia. A este respecto, es necesario recordar que, a 
la fecha, este mercado comùn no existe. A lo sumo podemos hablar de competencia en 
mercados régionales de electricidad pero no de competencia en un mercado europeo. El 
débil desarrollo de las conexiones intemacionales y la interferencia politica en los 
mercados eléctricos del continente europeo entorpecen su desarrollo. Por lo tanto hoy 
estamos en presencia de “campeones nacionales” y “campeones europeos” que compiten 
en “mercados nacionales”®"*^, una situaciôn que mas que favorecer el desarrollo 
competitivo de los mercados energéticos, los perjudica.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto cabe puntualizar que, en el caso espanol, la 
intervenciôn del Gobiemo en los procesos de concentraciones no ha servido para 
defender ninguno de los objetivos que justifican esta intervenciôn. Es decir, ni se ha 
defendido el interés general o la seguridad pùblica (en consideraciôn al carâcter 
estratégico de la industria), toda vez que la principal empresa energética espanola ha 
pasado a ser controlada por una empresa pùblica italiana®"*^ , ni se creô un campeôn
Sobre este tema el Profesor ARINO afirma que “..para que exista un mercado ùnico las industrias de red 
requieren justamente eso: redes transeuropeas. Y estas no existen, ni llevan camino de existir en un futuro 
cercano...Las interconexiones entre los paises de Europa son muy desiguales. Algunos como Alemania, Bélgica o 
Francia, que son el corazôn de Europa, con multiples fronteras, estân relativamente conectados, pero otros -los 
paises periféricos- estân prâcticamente aislados..”. Este autor advierte que “Es un error y un desconocimiento del 
sector eléctrico afirmar que el mercado interior europeo se consolidara cuando baya fusiones entre companias 
energéticas de distintos paises. Es justamente lo inverso...Los campeones nacionales/europeos tienden a consolidar, 
no el mercado, sino su posiciôn de dominio en el territorio que ocupan, sin que tengan incentivo alguno para 
construir redes y competir entre ellos..”. En el caso del desarrollo de las conexiones intemacionales, consideramos 
que la ausencia de voluntad politica también ha dificultado este desarrollo con la finalidad de protéger los 
operadores locales de la entrada de nuevos competidores. Cfr. ARINO, Gaspar; “La Razôn Veraz y la Razôn 
Falsaria. Las Trampas de Europa”, en: Energia en Espana y  Desafio  , ob cit, pâg. 209 y 213.
En especial después de que en febrero de 2009, la empresa espanola de construcciôn Acciona (empresa que segùn 
el gobiemo representaba y defendia la “espanolidad” de Endesa) vendiera a Enel su participaciôn en la empresa 
(25%), adquiriendo asi la empresa italiana el 92% del capital de Endesa.
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nacional (del tipo E.ON, ENEL o EDF) cuando se presento la oportunidad para hacerlo -
949en nuestra opinion- en las concentraciones Endesa/Iberdrola o Gas NaturaEEndesa
De acuerdo con este balance, debe valorarse la justificaciôn de esta intervenciôn del 
Gobiemo en los procesos de concentraciôn. A nuestro entender, la intervenciôn politica 
entorpece las condiciones de transparencia y seguridad juridica que deben imperar en la 
normativa de competencia y, tratândose del sector eléctrico, se constituye en una barrera 
de entrada institucional dificil de superar. Ademâs, consideramos innecesaria esta 
intervenciôn ya que, como bien sugiere PETITBÔ, “dado que las autoridades de defensa 
de la competencia tienen como objetivo la defensa de los intereses pùblicos, con una 
adecuada regulaciôn séria suficiente”
A este respecto, coincidimos con ALBENTOSA cuando afirma que “..las fusiones entre empresas energéticas 
espanolas se intentaron en una primera etapa para conseguir, segùn ellas mismas declararon, los denominados 
campeones nacionales, capaces de competir con las grandes empresas europeas cuando el mercado ùnico sea una 
realidad. Ademâs, en defensa de estos campeones o gigantes energéticos espanoles se esgrimieron los prévisibles 
intentes de absorcion que, se aventuraba entonces, en poco tiempo se iban a producir por parte de companias del 
resto de Europa”. Para el autor, que defiende una postura distinta a la expuesta en el présente trabajo, “..elegir entre 
campeones nacionales y competencia es una falsa disyuntiva que debe ser superada. Lo esencial no es si las 
empresas son numerosas y pequenas o mâs bien grandes y pocas. Lo relevante es si se ponen de acuerdo para 
manipular precios en lugar de despellejarse entre ellas”, y a continuaciôn agrega “ .. no son las fusiones de empresas 
sino el comportamiento de las fusionadas frente a otras, posiblemente también fusionadas, lo que debe preocupar”. 
Como hemos mencionado, no podemos compartir la posiciôn del autor ya que la competencia de un sector 
econômico no se puede calificar, exclusivamente, con fundamento en el comportamiento de las empresas que operan 
en el mercado sino que también debe tenerse en cuenta la capacidad de acceso a ese mercado. Aspecto critico en 
mercados energéticos donde operan empresas tipo “campeones nacionales” y, mucho mâs critico, en mercados 
energéticos protegidos por los Gobiemos. Cfr. ALBENTOSA PUCHE, Luis; “El Papel del Regulador en el Sector 
Eléctrico”, en; Tratado de Regulaciôn del Sector Eléctrico, Tomo II, ob cit, pâg. 204.
Cfr. PETITBÔ JUAN, Amadeo “El Control de Concentraciones desde la Perspectiva Econômica y Juridica”, en: 
La Ley 15/2007 de Defensa de...., ob cit, pâg. 120.
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Para terminar, es nuestra intenciôn destacar que la intervenciôn del Gobiemo en el 
procedimiento de concentraciones en el sector eléctrico, contrasta con la labor ejemplar 
de Espana, en materia de incorporaciôn al Ordenamiento juridico intemo de la normativa 
comunitaria de liberalizaciôn de los sectores energéticos. Espana ha traspuesto buena 
parte de esta normativa comunitaria sin mayor demora y mediante la adopciôn de los 
mecanismos adecuados para aplicar este proceso de liberalizaciôn. Asi pues, la pregunta 
que surge es ^por qué se mantiene el intervencionismo cuando se ha mostrado una actitud 
favorable al proceso de liberalizaciôn?
La respuesta, en nuestra opiniôn, subyace en un tema de confianza. En efecto, la 
intervenciôn del Gobiemo en esta materia obedece a que todavia no se asume que la 
liberalizaciôn y la competencia benefician a los usuarios, a la industria y a los paises. Se 
mantiene la desconfianza del desarrollo del mercado comùn de la energia. Ademâs, se 
aprovecha la falta de efectividad de los mecanismos juridicos comunitarios, destinados a 
velar por el cumplimiento de la normativa comunitaria, para, de una u otra manera 
(como, por ejemplo, mediante el R.D.L. 4/2006), defender lo que cada Estado considéra 
sus “intereses generates” y/o sus “sectores estratégicos”.
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CAPITULO IV
CONTROL DE CONCENTRACIONES EN COLOMBIA 
Y EL SECTOR ELÉCTRICO
1. Introducciôn.
En Colombia, el control de concentraciones empresariales debe encuadrarse en el marco 
del Principio de libertad econômica, consagrado en el articulo 333 de la Constituciôn 
Politica®^*. Para el ejercicio pleno de esta libertad, en la misma norma constitucional se 
garantizan los derechos de libre competencia y libre empresa, cuyo ejercicio -no 
obstante- supone responsabilidades y, en ocasiones, se ve sometido a limitaciones®® .^
Estas limitaciones a la libertad econômica son establecidas por la Ley, cuando asi los 
exige el interés social, el medio ambiente y el patrimonio cultural de la Naciôn. En este
Este precepto dispone: “La actividad econômica y la iniciativa privada son libres, dentro de los limites del bien 
comùn. Para su ejercicio, nadie podrâ exigir permisos previos ni requisitos, sin autorizaciôn de la ley. La libre 
competencia econômica es un derecho de todos que supone responsabilidades. La empresa, como base del 
desarrollo, tiene una funciôn social que implica obligaciones. El Estado fortalecerâ las organizaciones solidarias y 
estimularâ el desarrollo empresarial. El Estado, por mandato de la ley, impedirâ que se obstruya o se restrinja la 
libertad econômica y evitarâ o controlarâ cualquier abuso que personas o empresas hagan de su posiciôn dominante 
en el mercado nacional. La ley delimitarâ el alcance de la libertad econômica cuando asi lo exijan el interés social, el 
ambiente y el patrimonio cultural de la Naciôn”. Cfr. Articulo 333 de la Constituciôn Politica de Colombia, 
disponible en www.web.presidencia.gov.co.
Sobre el alcance de los limites a la libertad de empresa en Colombia Vid. Sentencia de la Corte Constitucional de 
16 de noviembre de 1995, C-524/95; Sentencia de la Corte Constitucional de 6 de diciembre de 1994, C-560/94; 
Sentencia de la Corte Constitucional de 23 de octubre de 1997, C-535/97 disponibles en www.iuriscol.banrep.gov.co
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orden de ideas, el control de concentraciones empresariales se entiende como una 
expresiôn de la intervenciôn del Estado para que, con fundamento en la defensa del 
interés general, se proteja la libre competencia®® ,^ se fomente la eficiencia econômica y el 
bienestar del consumidor.
En este orden de ideas, el Ordenamiento juridico colombiano encarga a la autoridad 
nacional de protecciôn de la competencia, (la Superintendencia de Industria y Comercio 
-en adelante SIC-), entre otras funciones, el control de las operaciones de concentraciôn 
empresarial, que en la legislaciôn colombiana se denominan “integraciones 
empresariales” ®®"*.
El concepto de libre competencia ha sido defmido por la Corte Constitucional en los siguientes términos: “La 
libre competencia se présenta cuando un conjunto de empresarios, en un marco normativo de igualdad de 
condiciones, invierten sus esfuerzos, en la conquista de un mercado determinado, bajo el supuesto de la ausencia de 
barreras de entrada o de otras prâcticas restrictivas que dificulten el ejercicio de una actividad econômica licita. Bajo 
estas consideraciones la libre competencia econômica, como un derecho individual y a la vez colectivo, tiene como 
finalidad alcanzar un estado que permita la obtenciôn del lucro individual para el empresario, y a la vez que genere 
bénéficies para el consumidor con bienes y servicios de mejor calidad, con mayores garantias y a un precio real y 
justo”. Cfr. Sentencia de la Corte Constitucional de 14 de mayo de 2002, C-369/02, pâg. 41-42, disponible en 
www.iuriscol.banrep.gov.co
De acuerdo con el articulo 6° de la Ley 1340 de 24 de julio de 2009, la Superintendeneia de Industria y Comercio 
(SIC) conoce de forma privativa de las investigaciones administrativas, imposiciôn de multas y adopciôn de otras 
decisiones administrativas por infracciôn a las disposiciones sobre protecciôn de la competencia, asi como en 
relaciôn con la vigilancia administrativa del cumplimiento de las disposieiones sobre competencia desleal. En este 
sentido, el articulo 2 de la misma Ley (que adiciona el articulo 46 del Decreto 2153 de 1992), establece que “Las 
disposiciones sobre protecciôn de la competencia abarcan lo relativo a prâcticas comerciales restrictivas, esto es 
aeuerdos, actos y abusos de posiciôn de dominio, y el régimen de integraciones empresariales...”. Cfr. Articulos 2 y 
6 de la Ley 1340 de julio 24 de 2009, publicado en el Diario Oficial nùm. 47420 de 24 de julio de 2009 (en adelante 
DO) y disponible en www.dmsiuridica.com. Por su parte, en el listado de funciones del Superintendente de Industria 
y Comercio, también se le asigna expresamente el pronunciarse sobre las fusiones, consolidaciones, adquisiciones de 
control e integraciôn, cualquiera que sea la forma juridica de la operaciôn. Vid. articulo 3.14 del Decreto 3523 de 15 
de septiembre de 2009, publicado en el DO nùm. 47473 de 15 de septiembre de 2009. Disponible en 
www.cntv.org.co
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Es necesario tener présenté que a diferencia de lo que sucedia con anterioridad a la 
reforma introducida por la Ley 1340 de julio 24 de 2009, en la actualidad, la SIC es la 
ùnica autoridad compétente para realizar el control previo de concentraciones de 
empresas, con independencia del sector econômico en que se lleven a cabo.
Este Principio de competencia exclusiva tiene una excepciôn. Las concentraciones 
ejecutadas por empresas vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia. En 
este caso, esta Superintendencia sera la autoridad compétente para evaluar las 
concentraciones, aunque antes de tomar su decision, debe tener présente el anâlisis 
elaborado por la SIC sobre el efecto de la concentraciôn en la libre competencia. 
Asimismo, la Superintendencia Financiera de Colombia debe tener en cuenta los 
requisitos que la SIC, eventualmente, imponga a la concentraciôn, con la fmalidad de 
asegurar la preservaciôn de la competencia efectiva en el mercado^^^.
En todo caso, debe tenerse présente que, en la actualidad, las principales normas que 
regulan el control de las concentraciones empresariales en Colombia son la Ley 1340/09 
de 2009, el Decreto 3523/09 de 2009, la Circular Ùnica de la SIC del ano 2001 (Titulo 
VII), el Decreto 2153/92 de 1992, el Decreto 1302/64 de 1964 y la Ley 155/59 de 
1959956 dénias, también deben tenerse en cuenta los conceptos y resoluciones de
Vid. Articule 9, Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, que subroga el articule 4 de la Ley 155 de 1959. Disponible en 
www.dmsiuridica.com.
Vid. Ley 1340 de julio 24 de 2009, publicada en el DO nùm. 47420 de 24 de julio de 2009; Ley 155 de 24 de 
diciembre de 1959, publicada en el DO nùm. 30138 de 22 de enero de 1960; Decreto 1302 de junio 1 de 1964, 
publicado en el DO nùm. 31922 de 3 de mayo de 1964; Decreto 2153 de 30 de diciembre de 1992, publicado en el 
DO nùm. 40704 de 31 de diciembre de 1992; Decreto 3523 de 15 de septiembre de 2009, publicado en el DO nùm. 
47473 de 15 de septiembre de 2009; Circular Ùnica de la SIC del ano 2001, publicada en el DO nùm. 44511 del 6 
de agosto del 2001. Normas disponibles en www.dmsiuridica.com
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la SIC, que contribuyen a aportar claridad o precision en determinados aspectos que la 
legislaciôn no précisa con la suflciente exactitud.
En este sentido, no debe olvidarse que el control de concentraciones en Colombia es un 
tema que -en la actualidad- destaca por su creciente importancia, pero que aun précisa 
mayores avances en aspectos como la publicidad de los criterios de evaluaciôn que 
fundamenta las decisiones de la SIC, la publicaciôn de unas directrices consolidadas en 
materia de evaluaciôn de concentraciones, entre otros.
En efecto, segùn la prâctica actual de la SIC^^\ solamente en las decisiones que la 
autoridad de competencia colombiana prohibe o aprueba de forma condicionada, se 
publica una resoluciôn en la que se incluye la decisiôn y la evaluaciôn de la operaciôn. 
Por su parte, en aquellas operaciones aprobadas sin condiciones, solamente se hace 
publica la decisiôn de autorizaciôn y la respectiva evaluaciôn se archiva en un informe 
reservado, que no es posible consultar por terceros ni por las partes.
Esta circunstancia, como acertadamente afîrman MIRANDA y GUTIERREZ, “..impide 
al mercado y a la academia tener conocimiento pleno del anâlisis econômico que realiza
A la espera de los avances que en esta materia se produzcan en los procesos de concentraciôn empresarial, 
gracias a la aplicaciôn del articulo 15 de la Ley 1340/09 que permite a la SIC formar un expediente publico 
resumido y otro de carâcter privado con la informaciôn compléta. En este sentido, el mencionado articulo 15 
establece “Los investigados por la presunta realizaciôn de una prâctica restrictiva de la competencia podrân pedir 
que la informaciôn relativa a secretos empresariales u otro respecto de la cual exista norma legal de réserva o 
confïdencialidad que deban suministrar dentro de la investigaciôn, tenga carâcter reservado. Para ello, deberân 
presentar, junto con el documente contentivo de la informaciôn sobre la que solicitan la réserva, un resumen no 
confidencial del mismo. La autoridad de competencia deberâ en estos casos incluir los resùmenes en el expediente 
pùblico y abrir otro expediente, de carâcter reservado, en el que se incluirân los documentos completos....”. Cfr. 
Articulo 15, Ley 1340/09. Disponible en www.dmsiuridica.com
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la SIC respecto de este tipo de operaciones”^^ .^ En punto a los argumentos que justifican 
la réserva con fundamento en el mantenimiento de la confïdencialidad de determinada 
informaciôn, a nuestro entender, tal problemâtica se podria salvar mediante la 
publicaciôn de una versiôn publica de la decisiôn (en la que se omite la informaciôn 
confidencial) y otra privada, independientemente del sentido de la resoluciôn, como 
sucede en Espafia con las decisiones tomadas por la Comisiôn Nacional de la 
Competencia^^^.
2. Concepto de concentraciôn.
En Colombia, el concepto de concentraciôn (como sucede en la normativa espafiola) gira 
alrededor de la descripciôn de los supuestos necesarios para considerar que se esta en 
presencia de una operaciôn de esta naturaleza, a efectos de notiflcar su ejecuciôn a la 
respectiva autoridad de competencia.
Segùn el articulo 9 de la Ley 1340/09 (que modifïca el articulo 4 de la Ley 155 de 1959), 
todas las empresas^^^ que se dediquen a la misma actividad econômica o participen en la
Cfr. MIRANDA LONDONO, Alfonso y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; "El Control de las 
Concentraciones Empresariales en Colombia”, Centro de Estudios de Derecho de la Competencia (CEDEC), 
Competition Law & Economies Research Paper Series, Working Paper No. 07-03, octubre, 2007, pâg. 6. 
Documento Disponible en http://www.iaveriana.edu.co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centro comp.htm
En este sentido LONDONO y GUTIERREZ afirman que “Es por esto que hemos insistido en varias 
oportunidades ante la SIC, sobre la importancia de que esta motivaciôn se haga publica, asi sea mediante la 
expediciôn de una resoluciôn publica y una privada, como sucede en el caso de las objeciones y los 
condicionamientos.” . Cfr. MIRANDA LONDONO, Alfonso y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; "El 
Control de las Concentraciones Empresariales en ....”, ob cit, pâg. 6, Disponible en 
http://www.iaveriana.edu.co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centro comp.htm Ibidem.
El concepto de empresa viene establecido en el articulo 25 del Côdigo de Comercio, a cuyo tenor: “Se entenderâ 
por empresa toda actividad econômica organizada para la producciôn, transformaciôn, circulaciôn, administraciôn o
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misma cadena de valoù^\ estân obligadas a informar a la SIC sobre las concentraciones 
que proyecten ejeeutar, a efectos de fusionarse, consolidarse, adquirir el control o 
integrarse. Este deber de informaciôn debe cumplirse independientemente de la forma 
juridica de la operaciôn proyectada.
El deber de informaciôn previa^^^ debe cumplirse, siempre y cuando las empresas 
participantes reùnan cualquiera de los siguientes requisitos^^^:
custodia de bienes, o para la prestaciôn de servicios. Dicha actividad se realizarâ a través de uno o mâs 
establecimientos de comercio”. En este sentido, también debe tenerse présente lo dispuesto en el articulo 2 de la Ley 
1340/09 respecto a la aplicaciôn de las normas de protecciôn de la competencia, que establece: “Las disposiciones 
sobre protecciôn de la competencia abarcan lo relativo a prâcticas comerciales restrictivas, esto es acuerdos, actos y 
abusos de posiciôn de dominio, y el régimen de integraciones empresariales. Lo dispuesto en las normas sobre 
protecciôn de la competencia se aplicarâ respecto de todo aquel que desarrolle una actividad econômica o 
afecte o pueda afectar ese desarrollo, independientemente de su forma o naturaleza juridica y en relaciôn con 
las conductas que tengan o puedan tener efectos total o parcialmente en los mercados nacionales, cualquiera 
sea la actividad o sector econômico Asi las cosas, como afirma VELANDIA, podemos precisar que en Colombia 
el concepto de empresa es un concepto amplio que agrupa “tanto a personas juridicas como a las naturales que sean 
empresas, es decir que adelanten una actividad econômica”. Asimismo, siguiendo al citado autor, hay que tener 
présente que el criterio de empresa también abarca las empresas pùblicas y privadas. Cfr. Articulo 25, Côdigo de 
Comercio de Colombia (Decreto 410 de 27 de marzo de 1971), publicado en el DO nùm. 33339 de 16 de junio de 
1971; articulo 2, Ley 1340/09, que adiciona el articulo 46 del Decreto 2153/92 (el resaltado es nuestro); 
VELANDIA, Mauricio; ‘‘Derecho de la Competencia y  del Consuma”, Universidad Extemado de Colombia, 
Bogota, 2008, pâg. 194.
En este pârrafo se hace referencia tanto a las integraciones verticales, como a las horizontales. La doctrina se 
refiere a este aspecto como los supuestos de carâcter subjetivo, a efectos de determinar que operaciones requieren 
autorizaciôn de la SIC.
La doctrina colombiana identifica el momento de la notificaciôn como el parâmetro temporal del concepto de 
concentraciôn. Este parâmetro hace referencia a si la concentraciôn debe notificarse a la autoridad de competencia 
antes o después de su ejecuciôn. En Colombia, el parâmetro temporal de notificaciôn es de carâcter previo a la 
ejecuciôn de la operaciôn. Vid. VELANDIA, Mauricio; ‘‘Derecho de la Competencia y  del... ”, ob cit, pâg. 201.
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Cuando en conjunto o individualmente consideradas, las correspondientes 
empresas hayan tenido durante el ano fiscal anterior a la operaciôn proyectada, 
ingresos superiores al monto que en salaries minimes légales mensuales vigentes 
(SMLMV), establezca la SIC’*’"'.
Cuando al fmalizar el ano fiscal anterior a la operaciôn proyectada, las 
correspondientes empresas tuviesen, en conjunto o individualmente consideradas, 
actives totales superiores al monto que en SMLMV, establezca la SIC^^ .^
Si las empresas participantes en la concentraciôn cumplen cualesquiera de los dos 
requisitos descritos anteriormente, pero, en conjunto, cuentan con menos del 20% del 
mercado relevante, ùnicamente deberân informar a la SIC la ejecuciôn de la 
concentraciôn y la operaciôn se entenderâ autorizada tâcitamente. No se efectuarâ un 
proceso de evaluaciôn previo por parte de la SIC. No obstante, en la informaciôn
Limites econômicos que constituyen los umbrales de carâcter objetivo. A efectos de calcular los ingresos y los 
activos, se tiene en cuenta la suma de los valores registrados en los estados financieros de las empresas participantes 
(y de las empresas del mismo grupo empresarial que estân en el territorio nacional), del ano fiscal anterior a aquel en 
que se avisa a la SIC la concentraciôn. Vid. apartado 2.1. del Titulo VII de la Circular Ùnica de la SIC, disponible en 
www.sic.gov.co
Conforme a la legislaciôn vigente, deben ser superiores a 150.000 salarios minimos légales mensuales vigentes. 
No obstante, es necesario tener présente que estos umbrales pueden periôdicamente modificados teniendo en cuenta 




presentada a la autoridad de competencia, debe justificarse debidamente que en conjunto 
no se tiene una participacion en el mercado superior al 20%^^ .^
Ahora bien, la SIC ha otorgado una mayor claridad a la defmicion de concentraciôn 
empresarial, en relaciôn a las diversas formas juridicas mediante las que se puede 
efectuar una concentraciôn^^^. En este sentido, mediante un concepto del ano 2000, la 
SIC puntualizô “El acto o los actos juridicos mediante los cuales se lleve a cabo la 
operaciôn son relevantes solo en la medida que constituyan un medio idôneo y directo 
para situar de manera permanente y bajo un ùnico ôrgano de gestiôn a dos o mâs 
empresas que antes competian como entidades independientes en el mercado. Las formas 
de integraciôn empresarial, pueden ser de diversa indole, pero el resultado al que presta 
atenciôn el derecho es siempre el mismo, razôn por la cual cualquiera que sea la forma 
juridica de la integraciôn si estâ dentro de los supuestos de las normas sobre prâcticas 
comerciales restrictivas o puede producir efectos en el mercado colombiano deberâ ser 
avisada a la Superintendencia de Industria y Comercio”.
Del mismo modo, la Secciôn Primera del Tribunal Administrative de Cundinamarca 
también se ha pronunciado sobre el concepto de concentraciôn, en relaciôn a las 
concentraciones de carâcter horizontal. Este Tribunal sostuvo que “la integraciôn
^  Vid. Articulo 9 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.dmsjuridica.com
Por su parte, en punto a las concentraciones verticales, antes de la promulgaciôn de la Ley 1340/09, la SIC habia 
despejado la duda del deber de notificar previamente este tipo de operaciones, confirmando su necesaria notificaciôn 
previa. En este sentido, la SIC afirmô: “ ...visto que el objetivo del control previo de integraciones es eminentemente 
preventive, y que tanto una operaciôn de tipo horizontal como una vertical pueden confluir en una restricciôn 
indebida de la competencia, lo que fuerza a concluir es que ambas operaciones estân inmersas en el deber legal de 
informaciôn previa, si concurren los demâs supuesto previstos en la norma”. Cfr. Resoluciôn de la SIC de 23 de 
noviembre de 2004, 28515. Disponible en www.sic.gov.co
^  Cfr. Concepto de la SIC nùm. 00001365 de 2 de marzo de 2000, disponible en www.sic.gov.co
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empresarial es cualquier acto en virtud del cual se concentran, fusionan o, consolidan dos 
o mâs agentes econômicos que se dedican a la misma actividad productora, distribuidora 
abastecedora o consumidora”^^ .^
Ahora bien, por disposiciôn expresa de la Ley 1340/09, las concentraciones entre 
empresas en situaciôn de Grupo Empresarial (concentraciones de conglomerado), estân 
exentas del deber de notificaciôn previa, independientemente de la forma juridica como 
se ejecute la concentraciôn^^^. De esta manera el legislador ha respondido a los 
requerimientos de la doctrina, que demandaban una mayor claridad en relaciôn con el 
tipo de concentraciones que debian ser informadas a la SIC, de forma previa a su
• .  971ejecuciôn
En suma, aunque la SIC y los Tribunales han delimitado los supuestos de concentraciôn, 
lo cierto es que no han defmido la misma. Esta circunstancia es acorde con la tendencia 
general de no définir puntualmente que es una concentraciôn debido a la dificultad de
Cfr. Sentencia de la Secciôn Primera del Tribunal Administrativo de Cundinamarca de 12 de julio de 2008, 2005- 
00351. Disponible en www.sic.gov.co
Vid. Parâgrafo 3, articulo 9 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009 y articulos 27 y 28 de la Ley 222 de diciembre 
20 de 1995, publicada en el DO nùm. 42156 de 20 de diciembre de 1995. Normas disponibles en www.cntv.org.co
En trabajos anteriores a la Ley 1340/09, MIRANDA y LONDONO expresaban en los siguientes términos la 
necesidad de contar con un concepto de concentraciôn mâs claro y que se ocupase de définir expresamente que 
operaciones debian ser informadas: “ ..se requiere una modificaciôn en la normativa que régula el control de las 
concentraciones empresariales en el sentido de abarcar expresamente todas las concentraciones que eventualmente 
puedan producir un efecto negativo en el mercado, incluyendo las concentraciones verticales y de conglomerado, los 
cual generarâ mayor seguridad juridica y certeza respecto de las operaciones que deben ser informadas.”. Cfr. 
MIRANDA LONDONO, Alfonso y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; "El Control de las Concentraciones 
Empresariales en ....”, ob cit, pâg. 20, Disponible en
http://www.iaveriana.edu.co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centro comp.htm. Ibidem.
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elaborar un concepto ùnico que abarque todos los supuestos que deben ser incluidos en la 
defmiciôn.
No obstante, teniendo en cuenta la legislaciôn, la doctrina de la SIC y la jurisprudencia, 
présentâmes la siguiente defmiciôn de concentraciôn: En Colombia, una concentraciôn 
empresarial es cualquier operaciôn de integraciôn vertical u horizontal llevada a cabo por 
dos o mâs empresas, independientemente de la forma juridica utilizada para consolidarla 
(fùsiôn, adquisiciôn de control, consolidaciôn, etc)^^ .^ El deber de informaciôn de una
En Colombia, la definiciôn de concentraciôn no exige que la operaciôn se lleve a cabo mediante algùn negocio 
juridico determinado y taxativamente senalado en la Ley. No obstante, por lo general, las concentraciones 
empresariales en Colombia ejecutan mediante cualquiera de las siguientes operaciones: una fusiôn, una integraciôn, 
una consolidaciôn o una adquisiciôn de control. El articulo 172 del Côdigo de Comercio, détermina que “habrâ 
fusiôn cuando una o mâs sociedades se disuelvan, sin liquidarse, para ser absorbidas por otra o para crear una nueva. 
La absorbente o la nueva compania adquirirâ los derechos y obligaciones de la sociedad o sociedades disueltas al 
formalizarse el acuerdo de fusiôn”. Una integraciôn, de acuerdo con la doctrina de la SIC, es una “alianza o uniô de 
dos o mâs empresas para formar una sola a través de la creaciôn o implementaciôn de esquemas operatives del 
diseno y ejecuciôn de politicas comunes en aspectos financieros, administratives, técnicos, comerciales, operatives 
y, en general, de cualquier caso de decisiôn empresarial que influya en el desarrollo présente y future de las 
actividades de la empresa resultado de la integraciôn, cuyo objetivo es el de crear una empresa de mayor tamano, 
que puede expandir sus actividades y proyectarse en mejores condiciones a competir tanto interna como 
extemamente” . Para la SIC, una consolidaciôn es un “proceso secuencial mediante el que una empresa que ya ténia 
participaciôn en la otra, adquiere el control de la segunda a través de la transferencia de activos netos”. Por otra 
parte, en relaciôn con la adquisiciôn de control, segùn el Decreto 2153/1992, se entiende por control “la posibilidad 
de influenciar directa o indirectamente la politica empresarial, la iniciaciôn de los bienes o derechos esenciales para 
el desarrollo de la actividad de la empresa. En este sentido la SIC ha puntualizado que “Habrâ control cuando como 
resultado de una operaciôn, la empresa tenga la posibilidad de influenciar directa o indirectamente la politica
empresarial, la iniciaciôn o terminaciôn de la actividad de la empresa, la variaciôn de la actividad o la disposiciôn
de los bienes o derechos esenciales para el desarrollo de la actividad de la empresa..”. Asimismo, es necesario tener 
en cuenta que, en el caso de empresas matrices y subordinadas, deberâ informarse a la SIC aquellas operaciones 
llevadas a cabo entre estas empresas que impliquen la adquisiciôn de control. En este sentido, de acuerdo con el 
Côdigo de Comercio, una sociedad es subordinada o controlada cuando su poder de decisiôn se encuentra sometido 
a la voluntad de otra - u  otras personas- que son su matriz o contrôlante, bien sea directamente, caso en el cual 
aquélla se denominarâ filial o con el concurso o por intermedio de las subordinadas de la matriz, en cuyo caso se 
llamarâ subsidiaria. El articulo 261 de este Côdigo, menciona très casos en los que se presume la existencia de
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concentraciôn ante la SIC se détermina de acuerdo a unos umbrales econômicos definidos 
en la Ley que -en la actualidad- descansan en dos criterios: el valor de los activos y/o de 
los ingresos operacionales de las empresas participantes en la concentraciôn, expresados
en SMLMV’” .
Por ultimo, reiteramos que estân excluidas de este concepto, por no ser competencia de la 
SIC, las concentraciones efectuadas por empresas sometidas a la vigilancia de la 
Superintendencia Financiera de Colombia (competencia de esta autoridad).
3. Régimen de autorizaciôn general y régimen de autorizaciôn particular.
En Colombia, el control de concentraciones empresariales se articula en dos regimenes 
diferentes, cuya aplicaciôn depende del tipo de concentraciôn que se planee ejeeutar y si 
se ajusta al concepto de concentraciôn expuesto en el apartado anterior.
subordinaciôn. Estos casos son; cuando mâs del 50% del capital pertenezca a la matriz, directamente o por 
intermedio o con el concurso de sus subordinadas, o de las subordinadas de estas; cuando la matriz y las 
subordinadas tengan, conjunta o separadamente, el derecho de emitir los votos constitutivos de la mayoria minima 
decisoria en la junta de socios -o en la asamblea- o tengan el numéro de votos necesario para elegir la mayoria de 
miembros de la junta directiva, si la hubiere; cuando la matriz -directamente o por intermedio o con el concurso de 
las subordinadas- en razôn de un acto o negocio con la sociedad controlada o con sus socios, ejerza influencia 
dominante en las decisiones de los ôrganos de administraciôn de la sociedad. Vid. MIRANDA LONDONO, Alfonso 
y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; "El Control de las Concentraciones Empresariales en ...." , ob cit, pâg. 
24, 25, Disponible en http://www.iaveriana.edu.co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centro comp.htm. Cfr. 
Articulos 172, 260, 261 del Côdigo de Comercio; concepto de la SIC No. 96048285 de 1996; concepto de la SIC 
No. 96046922 de 1996; articulos 51 y 45 del Decreto 2153/1992; concepto de la SIC No. 98052130 de 1998. 
Normas y conceptos disponibles en www.cntv.org.co y en www.sic.gov.co
Estos valores se calculan teniendo en cuenta el SMLMV correspond!ente al ano fiscal inmediatamente anterior a 
aquel en que se avisa a la SIC la concentraciôn. Vid. apartado 2.1. del Titulo VII de la Circular Ùnica de la SIC, 
disponible en www.sic.gov.co
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El primer régimen de control se denomina régimen de autorizaciôn general y estân 
sometidos a él todas las concentraciones empresariales en que las empresas participantes 
-en conjunto o individualmente- al fînalizar el ano fiscal anterior a la operaciôn, tengan 
activos totales que no sobrepasen 150.000 SMLMV, o que durante el ano fiscal anterior a 
la operaciôn, hayan tenido ingresos inferiores a 150.000 SMLMV^ '^*.
Las empresas participantes en una concentraciôn, que cumplan estas condiciones, no 
tendrân que notificar de manera previa y directa a la SIC la concentraciôn, sino que se 
entiende cumplido el deber de notificaciôn cuando el représentante legal de cada empresa 
manifiesta ante el respective ôrgano social (aquel compétente para decidir sobre la 
operaciôn, como por ejemplo el consejo de administraciôn) que la concentraciôn prevista 
pertenece al régimen de autorizaciôn general y, en consecuencia, asi lo justifique, 
apruebe y documente el respective ôrgano de decisiôn^^^.
Hay que aclarar que el régimen general no debe ser entendido como un régimen en el que 
no existe un deber de informaciôn de la concentraciôn ante la autoridad de competencia, 
sino que debe entenderse como un régimen en el que este deber de informaciôn se 
cumple mediante un trâmite intemo de las empresas participantes en la operaciôn. En este 
sentido, compartimos el criterio de VELANDIA cuando afirma que “no significa que las 
operaciones que estén dentro de este régimen general no deban avisar su concentraciôn: 
lo que significa es que se entiende que el aviso de esta empresa se efectùa en la medida 
en que cumplan con lo exigido en la Circular para esos casos, es decir, que el ôrgano 
societario o la persona autorizada guarden constancia de que al momento de la operaciôn.
Vid. Articulo 1, Resoluciôn de la SIC 69901 de 31 de diciembre de 2009. Disponible en www.sic.gov.co
El desarrollo de este trâmite intemo debe estar debidamente consignado y sustentado en los documentos de la 
empresa relatives al proceso de la concentraciôn. Ibidem.
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las empresas hacian parte del régimen general. Por tanto, queda en cabeza de cada 
empresa realizar el estudio y determinar si se encuentra en este régimen”^^ .^
Una vez cumplido el deber de informaciôn en los términos expuestos en los pârrafos 
anteriores, se entenderâ autorizada la concentraciôn sin tener que esperar respuesta o 
pronunciamiento alguno de la SIC. La ausencia de una evaluaciôn puntual de la SIC en 
estas operaciones, se fundamenta en la presunciôn de que estas concentraciones, por las 
dimensiones econômicas de las empresas participantes, no tienen el potencial de 
restringir indebidamente la competencia.
El segundo régimen de control de concentraciones en Colombia es el régimen de 
autorizaciôn particular. Este régimen se aplica a las concentraciones que superan los 
umbrales econômicos previstos como limite en el régimen de autorizaciôn general. Es 
decir, se aplica a las concentraciones en que las empresas participantes, en conjunto o 
individualmente, al fînalizar el ano fiscal anterior a la operaciôn, tienen activos totales 
que sobrepasan 150.000 SMLMV, o que durante el ano fiscal anterior a la operaciôn, han 
tenido ingresos superiores a 150.000 SMLMV.
En estos casos, las empresas participantes, por separado o de forma conjunta^^^, deben 
informar previamente a la SIC sobre la concentraciôn proyectada, para su respectiva
VELANDIA, Mauricio; "Derecho de la Competencia y  del... ", ob cit, pâg. 212.
De acuerdo con la SIC, “ ...la obligaciôn de informar las operaciones de integraciôn se predica de las empresas 
que proyecten llevar a cabo la respectiva operaciôn, notificaciôn que se puede efectuar de manera conjunta o 
separada, y, en todo caso, suministrando toda la informaciôn y anexos informativos requeridos.”. Cfr. Oficio SIC 
06090451 de 2006. Disponible en www.sic.gov.co.
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evaluaciôn^^^. Una vez evaluada la concentraciôn, la autoridad de competencia decidirâ si 
autoriza o no la ejecuciôn de la operaciôn.
En este tipo de concentraciones, cobra mayor importancia la valoraciôn de los supuestos 
subjetivo, objetivo y temporal de la concentraciôn. En efecto, en relaciôn al supuesto 
objetivo, deberâ tratarse de una operaciôn de integraciôn vertical u horizontal entre 
empresas que no deben estar en situaciôn de grupo empresarial. Asimismo, tratândose del 
supuesto objetivo, las empresas participantes, en conjunto o individualmente, deben 
superar los umbrales econômicos establecidos en la normativa.
A nuestro entender, debe considerarse como un ulterior requisito de carâcter objetivo una 
exigencia adicional establecida en la Ley. En el caso de que las empresas participantes en 
la concentraciôn superen alguno de los dos umbrales econômicos consagrados (valor de 
activos o ingresos), también deberâ verificarse que, en conjunto, las empresas 
participantes tienen mâs del 20% de la cuota del mercado relevante. De ser asi la 
operaciôn se tramitarâ bajo el régimen de autorizaciôn particular y se verifica el supuesto 
temporal de la concentraciôn, que exige la notificaciôn previa a la SIC para su evaluaciôn 
y, eventual, autorizaciôn^^^.
La doctrina de la SIC ha aclarado que también se tiene por no informada una concentraciôn cuando la 
notificaciôn se lleva a cabo de manera incompleta. Vid. Oficio de la SIC 06090451 de 2006 y apartado 2.2.1. del 
Titulo VII de la Circular Ünica de la SIC. Disponibles en www.sic.gov.co
Sobre el cumplimiento del supuesto cronolôgico o temporal la SIC ha dicho: “ ...el deber de informaciôn de una 
operaciôn que se encuentra dentro de los supuestos enuneiados (subjetivo y objetivo) debe cumplirse previamente a 
la realizaeiôn de la misma. Esta carga se estableciô como una prevenciôn a situaciones monopôlicas, con lo cual se 
da materialidad a lo ordenado en el articulo 333 de la Constitueiôn Politiea. En tal sentido, una vez presentado el 
informe de la operaciôn esta Superintendencia évalua si por las condiciones en que se llevaria a cabo la operaciôn no 
encierra peligros para el mercado en general, o si por el eontrario, amerita su objeciôn o condieionamiento”. Cfr. 
Resoluciôn 8307 de la SIC, de 28 de marzo de 2003, pâg. 11. Disponible en www.sic.gov.co. Negritas fuera del 
texto.
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Por el contrario, si a pesar de cumplir con alguno de los umbrales econômicos citados, la 
cuota de mercado conjunta es inferior al 20%, las empresas ùnicamente deberân notificar 
a la SIC la concentraciôn y no habrâ lugar a su evaluaciôn, entendiéndose autorizada 
tâcitamente como ocurre en el régimen de autorizaciôn general^^^.
For lo demâs, el incumplimiento del deber de notificaciôn previa tiene como 
consecuencia la apertura de una investigaciôn por presunta infracciôn a las normas de 
promociôn a la competencia, que puede derivar en la imposiciôn de multas a las empresas 
infractoras^^’ y a sus représentantes legales^^^. Asimismo, se puede exigir la reversiôn de 
la concentraciôn empresarial, cuando la concentraciôn se ejecuta antes del plazo que tiene 
la SIC para decidir y concluido este plazo, esta autoridad considéra que la concentraciôn 
puede restringir indebidamente la libre competencia^^^.
No obstante, en nuestra opinion, en el momento de notificar la concentraciôn a la SIC, las empresas participantes 
deberân adjuntar la informaciôn que pruebe con suficiencia que su cuota de mercado no es superior al 20%.
Vid. Articulo 25 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009 (que modified el numeral 15 del articulo 4 del Decreto 
2153 de 1992). Disponible en www.cntv.org.co.
En general la multa se puede imponer a cualquier persona que colabore, facilite, autorice, ejecute o tolere 
conductas violatorias de las normas sobre protecciôn de la competencia. En el caso que nos ocupa, la multa se puede 
imponer a la persona responsable de la omisiôn de la notificaciôn, sea el représentante legal, los administradores, 
directores de las empresas, etc. Vid. Articulo 26 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009 (que modifica el numeral 16 
del articulo 4 del Decreto 2153 de 1992). Disponible en www.cntv.org.co. Respecto al termino de cadueidad para 
sancionar por el incumplimiento del deber de informaciôn, la SIC ha puntualizado que el incumplimiento de esta 
obligaciôn solo se produce cuando se materializa la concentraciôn. En este momento el empresario habrâ 
incumplido su obligaciôn y, en consecuencia, empezara a “correr el termino de cadueidad administrativa”. Cfr. 
Resoluciôn de la SIC 19017 de 4 de julio de 2003, disponible en www.sig.gov.co
También se puede ordenar la reversiôn cuando la operaciôn se ha ejecutado siendo objetada o cuando se 
incumplen de forma reincidente las condiciones bajo las cuales se autorizô. Vid. Articulo 11, 13 de la Ley 1340/09 
de julio 24 de 2009. Disponible en www.cntv.org.co
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Otra consecuencia adicional del incumplimiento del deber de notificaciôn es que la SIC 
puede solicitar, por via judicial, la declaraciôn de nulidad de la concentraciôn. Esta 
consecuencia es viable, siempre y cuando, la concentraciôn restrinja indebidamente la 
competencia. En este caso, la solicitud de nulidad se puede sustentar en el articulo 19 de 
la ley 155 de 1959 que dispone “Los acuerdos, convenios u operaciones prohibidas por 
esta Ley, son absolutamente nulos por objeto ilicito”, y en el articulo 46 del Decreto 2153 
de 1992 que puntualiza “En los términos de la Ley 155 de 1959 y del présente Decreto, 
estân prohibidas las conductas que afecten la libre competencia en los mercados, las 
cuales, en los términos del Côdigo Civil, se consideran de objeto ilicito” *^'^ .
En Colombia, la intervenciôn de la SIC en el control de concentraciones ha 
experimentado un crecimiento notable, en particular a partir del aûo 2004, cuando se 
presentaron a la autoridad de competencia 97 solicitudes de autorizaciôn, por contraste 
con las 61 solicitudes presentadas en el afio 2003. Este numéro de solicitudes se 
incrementô en los ahos 2005 y 2006; muestra del dinamismo experimentado por la
Cfr. Articulo 19, Ley 155 de 24 de diciembre de 1959; articulo 46, Decreto 2153 de 30 de diciembre de 1992, 
Normas disponibles en www.dmsiuridica.com. MIRANDA y RODRIGUEZ consideran que la posibilidad de 
solicitar la declaraciôn de nulidad por el incumplimiento del deber de informaciôn previo, solamente se puede 
predicar de aquellas concentraciones que para la SIC restringen indebidamente la competencia en los mercados pero 
no para aquellas concentraciones que no limitan indebidamente la competencia. Los autores fundamentan su opiniôn 
argumentando que la solicitud de declaraciôn de nulidad de concentraciones que restringen la competencia se ajusta 
a Derecho porque “juridicamente el acto de incumplir un deber legal es diferente al de infringir la normativa por 
realizar una conducta prohibida”; a continuaciôn agregan que “la fmalidad de la normativa es impedir la realizaciôn 
de integraciones que puedan tener como efecto una restricciôn indebida al mercado relevante y no la prohibiciôn 
general de las concentraciones empresariales” y por ultimo consideran que la SIC “debe aplicar las normas de forma 
tal que los que los beneficios para la sociedad sean superiores a los efectos negativos de su aplicaciôn”. Cfr. 
MIRANDA LONDONO, Alfonso y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; "El Control de las Concentraciones 
Empresariales en ....”, ob cit, pâg. 28, Disponible en
http://www.iaveriana.edu.co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centro comp.htm.
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economia colombiana en estos anos y de la importancia adquirida por estas operaciones 
en la industria nacional^^^.
En este orden de ideas, debe valorarse positivamente la reforma introducida por la Ley 
1340/09 en el sistema de control de concentraciones en Colombia, que actualiza este 
sistema de control. No obstante, debemos insistir en la necesidad de que la SIC publique - 
a la mayor brevedad posible- una guia de valoraciôn de las concentraciones empresariales 
o que, en el desarrollo de la Ley, se puntualicen determinados aspectos que generan 
incertidumbre.
En efecto, tratândose del régimen de autorizaciôn particular, uno de los aspectos de la 
nueva Ley que sin duda despertarâ multiples interrogantes es la exigencia de una cuota de 
mercado superior al 20%, como requisito para que las empresas participantes en la 
concentraciôn deban informar de forma previa a la SIC sobre la operaciôn.
efecto, en el 2005, el numéro de solicitudes de autorizaciôn de concentraciones presentado a la SIC lue 103 y 
en el 2006, 105. Entre el 2003 y el 2008, esta autoridad resolviô 493 solicitudes de concentraciôn, de las cuales 
aprobô sin condiciones el 95.7%, aprobô condicionadamente el 2.8% y prohibiô el 1.4%. Vid. ORGANIZACIÔN 
DE COOPERACION Y DESARROLLO ECONOMICO (OCDE) y BANCO INTERAMERICANO DE 
DESARROLLO (BID); “Derecho y  Politica de la Competencia en Colombia ”, OCDE, Paris, 2009, pâgs 49, 50. 
Disponible en www.oecd.org. En relaciôn al considerable numéro concentraciones informadas en el 2006, la SIC 
afirmô: “El 2006 se caracterizô por ser un ano que, gracias al dinamismo en materia econômica y para affontar la 
globalizaciôn y los tratados de libre comercio impulsados por el gobiemo, asi como por la confianza en la inversiôn 
extranjera que produce nuestro pais, generô una dinâmica importante de transacciones que conllevaron integraciones 
juridico econômicas entre las em presas....”. Cfr. Superintendencia de Industria y Comereio, “El Control Previo a 
las Integraciones como Factor de Desarrollo de una Economia de Mercado ", documento de 25 de enero de 2007, 
disponible en www.sic.gov.co
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La determinaciôn de este umbral sin el conocimiento previo, por parte de empresas y 
terceros, de los criterios especiflcos que la SIC tiene présente para determinar la cuota de 
mercado en procesos de concentraciôn, genera una amplia incertidumbre que puede llevar 
a que concentraciones que no deben ser notiflcadas, sean informadas a la SIC y viceversa, 
lesionândose la eflciencia que debe inspirar todo régimen de control de 
concentraciones^^^.
4. Criterio de valoraciôn sustantiva.
Como ya hemos indicado anteriormente, la SIC es la autoridad compétente para evaluar 
las concentraciones de empresas que, por su dimensiôn econômica, se encuentran 
sometidas al régimen de autorizaciôn particular.
En cumplimiento de este régimen, las empresas participantes en la concentraciôn deben 
informar previamente a la SIC sobre la concentraciôn proyectada, para que esta autoridad 
évalué la concentraciôn con fundamento en el criterio de valoraciôn sustantiva definido 
en la legislaciôn: si la concentraciôn puede restringir indebidamente la libre competencia.
En efecto, en Colombia, el Superintendente de Industria y Comercio tiene el deber de 
objetar una concentraciôn si comprueba que esta operaciôn tiende a producir una 
indebida restricciôn a la libre competencia^*^. Para identiflcar cuando una concentraciôn 
produce este tipo de restricciôn, la normativa colombiana establece très supuestos en los 
que se puede considerar que la concentraciôn restringe la libre competencia. Estos 
supuestos son: la existencia de acuerdos restrictivos de la competencia, la posibilidad de
Ibtd. pâg. 64. Disponible en www.oecd.org
Vid. Articulo 11 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co
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fljar precios en perjuicio de los competidores y la consolidaciôn anticompetitiva de una 
posiciôn de dominio^**.
Ahora bien, es necesario tener présente que la existencia de cualquiera de los supuestos 
mencionados anteriormente debe ser debida y suficientemente probada por la SIC en el 
proceso de evaluaciôn de la concentraciôn. Ademâs, para objetar la concentraciôn, no 
solo debe verificarse la existencia del supuesto previsto, sino también, que genera -de 
manera directa- una indebida restricciôn de la libre competencia^*^.
4.1. La existencia de acuerdos restrictivos de la competencia.
A los efectos de evaluaciôn de la concentraciôn, se considéra que existen acuerdos 
restrictivos de la competencia, cuando la operaciôn ha sido precedida de convenios entre 
las empresas participantes cuyo propôsito es^ ®^:
• Unifîcar e imponer los precios a los productores de materias primas o a los 
consumidores.
• Distribuirse entre si los mercados o limitar la producciôn, distribuciôn o prestaciôn 
de un servicio.
Vid. Articulo 5, Decreto 1302 de junio 1 de 1964, disponible en www.dmsluridica.com y articulo 333, 
Constitueiôn Politica de Colombia, disponible en www.web.presidencia.gov.co.
Vid. VELANDIA, Mauricio; “Derecho de la Competencia y  del... ”, ob cit, pâg. 216 y 217.
Vid. Articulo 5, Decreto 1302 de junio 1 de 1964, disponible en www.dmsiuridica.com
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En este supuesto estamos en presencia de acuerdos previos a la concentraciôn entre las 
empresas involucradas, cuya fînalidad ultima es abstenerse de competir mediante 
estrategias pactadas, como la distribuciôn de mercados, la limitaciôn de la oferta, la 
fljaciôn de precios de materias primas o insumos, etc, es decir, fmalidades propias de 
pactos colusorios.
La fmalidad de este tipo de pactos, es “alterar las condiciones de equilibrio de oferta y 
demanda del mercado (precio y cantidad) en beneficio de quien las practica”^^  ^ y, en el 
caso de concentraciones en el sector eléctrico, representan un riesgo comùn en buena 
parte de las operaciones, gracias a que este sector ofrece condiciones idôneas para su 
ejercicio; es decir, pocas empresas, inelasticidad de la demanda, importantes barreras de 
entrada, homogeneidad de producto, etc^^ .^
Asi las cosas, la SIC podrâ objetar una concentraciôn que esté precedida de cualquier 
pacto colusorio entre las empresas participantes y que, como consecuencia directa, 
restrinja indebidamente la libre competencia.
4.2. La consolidaciôn anticompetitiva de una posiciôn de dominio.
Con fundamento en la Constitueiôn Politica de Colombia, la SIC ha entendido que otro 
supuesto mediante el que se considéra que una concentraciôn restringe la libre
Cfr. MONTENEGRO GARCIA, Àlvaro; “Fundamentos de la Politica de Competencia”, en: Documentos de 
Economia, Pontificia Universidad Javeriana, Bogota, Julio, 2007, pâg. 3. Documento disponible en 
http://www.iaveriana.edu.co/fcea/area economia/inv/documents/Fundamentosdelapoliticadecompetencia OOO.pdf
Vid. PEPALL, Lynne; RICHARDS, Daniel y NORMAN, George; "Organizaciôn Industrial”, Editorial 
Thomson, Tercera edicion, México D.F., 2006, pâg. 379.
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competencia, es cuando -como consecuencia de la operaciôn- se consolida
993anticompetitivamente una posiciôn de dominio
Esta posiciôn de dominio debe entenderse como la posibilidad de determinar, directa o 
indirectamente, las condiciones de un mercado^^" .^ Pues bien, segùn la autoridad de 
competencia, existe posiciôn de dominio “..cuando un agente econômico ostenta el 
control efectivo o potencial de su mercado relevante y esta posiciôn le brinda la 
posibilidad de obstaculizar la competencia efectiva o le permite actuar en el mercado con 
independencia del comportamiento de sus competidores, sus clientes y los consumidores, 
sin que lo anterior implique necesariamente que exista un ùnico productor o 
vendedor.”^^ .^
Para identiflcar cuando existe un abuso de la posiciôn de dominio, la legislaciôn 
colombiana establece algunos comportamientos -o efectos en el mercado- que permiten 
fljar el abuso de esta posiciôn. A modo de ejemplo, podemos mencionar los siguientes: 
obstruir o impedir a terceros el acceso a los mercados o a los canales de 
comercializaciôn; la disminuciôn de precios por debajo de los costos cuando tengan por 
objeto eliminar uno varios competidores o prévenir su entrada o expansiôn; la venta a un
articulo 333 de la Constitueiôn Politica establece: “El Estado, por mandato de la ley, impedirâ que se obstruya 
o se restrinja la libertad econômica y evitara o controlarà cualquier abuso que personas o em presas hagan de su 
posiciôn dom inante en el m ercado nacional” . El resaltado es nuestro. Cfr. Articulo 333, Constitueiôn Politica, 
disponible en www.web.presidencia.gov.co.
Vid. Articulo 45, Decreto 2153/92, disponible en www.cntv.org.co
Cfr. Concepto de la SIC 01064306 de 28 de agosto de 2001, disponible en www.sic.gov.co
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comprador en condiciones diferentes de las que se ofrecen a otro comprador cuando sea
996con la intencion de disminuir o eliminar la competencia, entre otros
En relaciôn con la existencia de una posiciôn de dominio y la prohibiciôn de una 
concentraciôn, VELANDIA considéra que “se objeta una concentraciôn cuando la 
résultante alcanza posiciôn de dominio, por tanto la forma legal de adquirir posiciôn de 
dominio es a través de la eflciencia, no a través de procesos de concentraciôn, que a la 
final son acuerdos entre competidores para dejar de competir y unir esfüerzos. Entonces, 
si esos acuerdos concentran el mercado en un grado que deja a la résultante con posiciôn 
de dominio, el Estado deberâ procéder a objetar dicha operaciôn”^^ .^
No podemos compartir el punto de vista del mencionado autor por las siguientes razones: 
En primer lugar, porque como tuvimos la oportunidad de estudiar en los dos capitulos 
anteriores, a pesar de que los indices de cuotas de mercado o el IHH, han sido utilizados 
de forma récurrente para determinar el grado de concentraciôn y el poder de mercado, 
estos resultados no deben valorarse de forma absoluta (y mucho menos en el sector 
energético^^*), de manera tal que sean el ùnico indicador que permita concluir que se estâ 
en presencia de una concentraciôn con efectos anticompetitivos.
^  También constituyen abuso de la posiciôn de dominio los siguientes comportamientos: la aplicaciôn de 
condiciones discriminatorias para operaciones équivalentes, que coloquen a un consumidor o proveedor en situaciôn 
desventajosa frente a otro consumidor o proveedor de condiciones anâlogas; los comportamientos que tengan por 
objeto o tengan como efecto, subordinar el suministro de un producto a la aceptaciôn de obligaciones adicionales, 
que por su naturaleza no constituian el objeto del negocio; vender o prestar servicios en alguna parte del territorio a 
un precio diferente al que se ofrece en otra parte del territorio colombiano, cuando la intenciôn o el efecto de la 
prâctica sea disminuir o eliminar la competencia en esa parte del pais y el precio no corresponda a la estructura de 
costos de la transacciôn. Vid. Articulo 50, Decreto 2153/92, disponible en www.cntv.org.co
^  Cfr. VELANDIA, Mauricio; “Derecho de la Competencia y  del... ", ob cit, pâg. 212.
En este sentido DEL GUAYO, LÔPEZ Y HANCHER recuerdan que “Una de las criticas flmdamentales a la 
utilizaciôn del IHH y las cuotas de mercado en el anâlisis de la competencia en los mercados eléctricos, se refiere al
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Insistimos en que en el control de concentraciones, los indices de concentraciôn deben 
valorarse teniendo en cuenta las caracteristicas del mercado relevante, en combinaciôn 
con otros factores como los indices de pivotalidad^^^, los indices de oferta residual, la 
existencia de barreras de entrada, el proceso de formaciôn de precios, la aplicaciôn de 
modelos de representaciôn del mercado, etc*^ ^^ .
En segundo lugar, hay que tener présenté que en Colombia -por mandato constitucional- 
no se castiga per se la posiciôn de dominio. En consecuencia, mediante la evaluaciôn de 
concentraciones, se persigue evitar el abuso que se pueda hacer de una posiciôn de
hecho de que se trata de medidas estâticas, que no tienen en cuenta que las condiciones de dichos mercados son muy 
variables, y solo se fijan en la estructura de la oferta, ignorando el hecho de que la demanda sea muy 
inelâstica....Para solventar estas carencias, se suele recurrir a otros indicadores, como el “indice del oferente 
pivote” ...., el “indice de oferta residual”,...el “indice de demanda residual”, . . . los “indices de comportamiento”....”. 
Ademâs, estos autores destacan que tratândose de evaluaciôn de concentraciones en el sector eléctrico, una 
herramienta adicional que se ha utilizado son los modelos de representaciôn del mercado. Cfr. DEL GUAYO
CASTIELLA, Inigo; LÔPEZ MILLA, Juliân y HANCHER, Leigh; “Competencia y  Regulaciôn ”, ob cit, pâgs.
45,46 y 47.
^  Vid Supra. Apartado 4.3 del Tercer capitulo del présente trabajo.
En este orden de ideas, résulta de utilidad entender el objeto del control de concentraciones, expuesto por la SIC: 
“El control de concentraciones tiene por objeto impedir, por régla general, que por medio de integraciones 
empresariales se establezcan empresas con capacidad para ejercer un poder de mercado que les garantice rentas 
“monopolisticas”. Es econômicamente deseable que las empresas colombianas puedan ser lideres en el mercado 
intemacional. Sin embargo, ese fin no debe lograrse a costa de los consumidores colombianos y del desarrollo de 
nuestra economia, que es lo que sucede cuando se permiten integraciones que conllevan esas posiciones de dominio. 
Con tal fin, obviamente, es preciso examinar si existen barreras al ingreso de nuevos agentes que compitan y si 
existen, no obstante la apertura de un mercado, barreras naturales o de mercado que impidan las importaciones. Si 
ello no es asi, es decir, si las importaciones pueden disciplinât a un monopolista, la concentraciôn no serâ objetada 
por la autoridad de competencia, pues la finalidad del control, se réitéra, es evitar solo aquellas integraciones que 
restringen indebidamente la competencia”. Cfr. Superintendencia de Industria y Comercio, “El Control Previo a las 
Integraciones como Factor d e ....”, ob cit, disponible en www.sic.gov.co
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dominio, alcanzada o reforzada a raiz de la operaciôn, Asi las cosas, pueden existir 
concentraciones que una vez evaluadas, presentan altos indices de concentraciôn 
(sugiriendo la adquisiciôn de una posiciôn de dominio); pero que, a pesar de esta 
circunstancia, son autorizadas por la
Asi las cosas, en relaciôn con la posiciôn de dominio, el criterio de la autoridad de 
competencia en Colombia no es objetar las concentraciones mediante las que se consolida 
esta posiciôn, sino objetar aquellas concentraciones en las que después del anâlisis de 
multiples f a c t o r e s s e  puede concluir que existen las condiciones para que se abuse de 
ella, en perjuicio del mercado, los competidores y/o los consumidores
Como en efecto sucediô en la concentraciôn Robin Hood/Meals y que sustenta la opiniôn de MIRANDA y 
GUTIERREZ, quienes consideran que “el hecho de que una operaciôn genere una alta concentraciôn no implica que 
necesariamente deba ser objetada”. En esta Resoluciôn la SIC considerô que la concentraciôn podia ser autorizada 
de forma condicionada, a pesar de producir un considerable aumento en la concentraciôn del mercado. Para la 
autoridad de competencia, a pesar del aumento del grado de concentraciôn del mercado, en el mercado relevante no 
existian barreras de entrada considerables y existian competidores con tamano y capacidad suficiente para ejercer un 
contrapeso efectivo a la empresa résultante de la operaciôn. Ademâs, las empresas competidoras, tenian suficiente 
capacidad de adaptaciôn y respuesta a los posibles comportamientos futuros de la nueva empresa. Por estas razones, 
la SIC autorizô de forma condicionada la respectiva concentraciôn. En coherencia con este razonamiento, en otro 
pronunciamiento la SIC puntualizô que: “..la posibilidad de restringir indebidamente la competencia no es una 
consecuencia necesaria del tamano de las empresas involucradas o su participaciôn en el mercado..”. Vid. 
MIRANDA LONDONO, Alfonso y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; “El Control de las Concentraciones 
Empresariales en ....”, ob cit, pâg. 33, 34 y 35, disponible en
http : //WWW. i averiana.edu. co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centro comp.htm. Cfr. Resoluciôn 05487 de la 
SIC, de 15 de marzo de 2005 y considerando cuarto de la Resoluciôn de la SIC 22195, de 25 de agosto de 2006. 
Disponibles en www.sic.gov.co
Factores como las barreras de entrada, la elasticidad de la demanda, la competencia potencial, el indice de 
concentraciôn del mercado, el proceso de formaciôn de precios, las importaciones, los aspectos fiscales, etc.
Con fundamento en el articulo 333 de la Constitueiôn, la SIC ha puntualizado que “..es importante recordar que 
de conformidad con la Constitueiôn Politica, no estâ prohibido ostentar posiciôn de dominio dentro del mercado,
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Ahora bien, para efectos del control de concentraciones en el sector eléctrico, es muy 
importante tener présente que en la legislaciôn colombiana existe una definiciôn puntual 
de posiciôn de dominio tratândose de servicios pùblicos domiciliarios*^ '^^. En efecto, 
tratândose de este tipo de servicios, posiciôn dominante es “ ...la que tiene una empresa 
de servicios pùblicos respecto a sus usuarios; y la que tiene una empresa, respecto al 
mercado de sus servicios y de los sustitutos prôximos de éste, cuando sirve al 25% o mâs 
de los usuarios que conforman el mercado” En este orden de ideas, la SIC, al analizar 
una concentraciôn en el sector eléctrico, debe tener en cuenta esta disposiciôn junto con 
las limitaciones a los indices de participaciôn en el mercado y las empresas, que impone 
la regulaciôn sectorial; aspectos que posteriormente tendremos la oportunidad de exponer 
en detalle.
4.3. La fijaciôn de precios en perjuicio de los competidores o consumidores.
El Decreto 1302/1964 también détermina la fijaciôn de precios, como un supuesto de 
objeciôn de una concentraciôn. En este caso, se hace referencia puntual a las situaciones 
en que, teniendo en cuenta las condiciones de los productos o servicios, la concentraciôn 
de las empresas que los producen -o distribuyen- puede generar precios inequitativos en 
perjuicio de los competidores
pero en cambio si lo esta el abuso que se haga de la misma, afectando los derechos de los competidores o de los 
consumidores..”. Cfr. Concepto de la SIC 01064306 de 28 de agosto de 2001, disponible en www.sic.gov.co.
1004 Fie/. Infra. Apartado 6.1.2. del présente capitulo.
1005 Articulo 14.13. de la Ley 142 de 11 de julio de 1994, que establece el régimen general de los servicios 
pùblicos domiciliarios. Ley publicada en el DO nùm. 41.433 de 11 de julio de 1994. Disponible en 
www.creg.gov.co
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A nuestro modo de ver, este supuesto no puede entenderse exclusivamente en el marco 
del ejercicio anticompetitivo de una posiciôn de dominio, ya que también puede 
presentarse entre empresas que, antes y después de la concentraciôn, no tienen una 
posiciôn de dominio en el mercado.
Ademâs, considérâmes que la aplicaciôn de este criterio también debe extenderse a los 
casos en que la fijaciôn de precios también perjudica a los c o n s u m i d o r e s E s t a  opiniôn 
se fundamenta en lo dispuesto por el articulo 1 de la Ley 155/1959, que establece:
“Quedan prohibidos ,en general, toda clase de prâcticas, procedimientos o sistemas
tendientes a limitar la libre competencia y a mantener o determinar precios 
inequitativos.”.
Con fundamento en la redacciôn general de la norma anteriormente citada, entendemos 
que la limitaciôn a la libre competencia y a la equidad de los precios, son situaciones que 
no solo afectan a los competidores. En efecto, también pueden lesionar los derechos de 
los consumidores; y, por esta razôn, deben objetarse las concentraciones que posibiliten 
la formaciôn de precios inequitativos en perjuicio directo del consumidor.
4.4. Anâlisis de eficiencias.
Un aspecto fundamental en el proceso de valoraciôn de las concentraciones de empresas 
en Colombia, es el papel que juegan las eficiencias generadas por la concentraciôn 
evaluada.
1006 Articulo 5, Decreto 1302 de junio 1 de 1964, disponible en www.dmsiuridica.com
1007 Articulo 1, Ley 155/1959, de 22 de enero de 1960, disponible en www.entv.org.co
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En efecto, en los procesos de evaluaciôn de una concentraciôn, la SIC no puede objetar la 
operaciôn si los interesados demuestran dos circunstancias: la primera, que para los 
consumidores, los beneficios de la concentraciôn exceden el impacto negativo sobre la 
competencia. La segunda, que estos beneficios no se pueden alcanzar por otros medios. 
Esta régla es conocida comùnmente como “excepciôn de eficiencia”
En este orden de ideas, es necesario tener en cuenta que las dos circunstancias que 
configuran la excepciôn de eficiencia, deben probarse dentro del proceso de evaluaciôn 
de la concentraciôn^. Ademâs, las empresas participantes en la concentraciôn deben 
presentar un compromise en el que expresamente se manifieste que los beneficios de la 
concentraciôn se trasladarân a los consumidores.
La autorizaciôn de una concentraciôn con fundamento en la excepciôn de eficiencia, se 
condiciona al cumplimiento de los compromisos presentados por las partes. En
1008 Articulo 12 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, que modificô el articulo 51 del Decreto 2153 de 1992. 
Normas disponibles en www.cntv.org.co. La excepciôn de eficiencia consagrada originalmente en el articulo 51 del 
Decreto 2153 de 1992, modificada por la Ley 1340/09, estaba redactada en los siguientes términos: “El 
Superintendente de Industria y Comercio no podrâ objetar lo casos de fusiones, consolidaciôn, integraciones o 
adquisiciôn del control de empresas que le sea informado, en los términos del articulo 4 de la Ley 155 de 1959, 
cuando los interesados demuestren que puede hacer mejoras significativas en eficiencia, de manera que resuite un 
ahorro de costos que no puedan alcanzarse por otros medios y que se garantice que no resultarâ en una reducciôn de 
la oferta en el mercado”. El alcance de esta disposiciôn habia sido aclarada por la doctrina de la SIC en varios 
conceptos, como el Concepto 03020597 de 26 de mayo de 2003 o el Concepto 02075830 de 8 de octubre de 2002, 
disponibles en www.sic.gov.co.
La excepciôn de eficiencia debe ser suficientemente probada por las partes que la invocan. En el articulo 12 de 
la Ley 1340/2009, se menciona que estas eficiencias se probaran mediante la presentaciôn de estudios basados en 
metodologias de reconocido valor técnico, pero no detalla los requisitos necesarios de estos estudios. Por su parte, 
en el parâgrafo 2 del mismo articulo, se menciona que la SIC puede expedir las instrucciones que especifiquen los 
elementos que tendrâ en cuenta para el anâlisis y la valoraciôn de los estudios presentados por los interesados. En 
este sentido, es deseable que en el desarrollo de la Ley se profundice con precisiôn en este aspecto. Ibidem.
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consecuencia, la SIC puede exigir el otorgamiento de garantias que respalden la seriedad 
y el cumplimiento de los compromisos adquiridos.
Llegados a este punto, hay que senalar que, en Colombia, segùn la valoraciôn de los 
criterios estudiados en los cuatro anteriores apartados, una operaciôn de concentraciôn 
puede ser autorizada, objetada o puede ser autorizada con condiciones. Estas condiciones, 
como sucede en el Ordenamiento juridico espanol y comunitario, pueden ser de diversa 
indole; a saber: cesiones de activos, division de unidades de negocios, garantia de acceso 
a los competidores a instalaciones logisticas o de producciôn, transferencia de tecnologia, 
divulgaciôn de informaciôn comercial, etc*^ ^^ .
Por otra parte, merece la pena destacar que hasta el momento, en Colombia el poder 
politico se ha mantenido al margen del control de concentraciones. En efecto, a la fecha, 
el poder de intervenciôn en este tipo de operaciones, se encuentra reservado, a la 
autoridad nacional de competencia (SIC) que, con fundamento en estrictos criterios 
técnicos, debe asumir la evaluaciôn de estas operaciones*®  ^^
Vid. ORGANIZACIÔN DE COOPERACION Y DESARROLLO ECONOMICO (OCDE) y BANCO
INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID); "Derecho y  Polüica de la Competencia en  ”, ob oit, pâg. 30,
disponible en www.oecd.org.
No obstante, résulta preocupante la aplicaciôn que pueda darse al articulo 32 de la Ley 1340 de 2009, que 
permite la intervenciôn del Estado cuando se presentan situaciones extemas o ajenas a los productores nacionales, 
que afectan -o distorsionan- las condiciones de competencia en determinado mercado nacional. En este supuesto, la 
intervenciôn del Estado se realiza a través del Ministerio compétente del sector econômico afectado, mediante la 
implementaciôn de medidas que compensen -o regulen- las condiciones de los mercados, garantizando la equidad y 
la competitividad de la producciôn nacional. Con fundamento en la ambigüedad de esta norma (cuyo âmbito de 
aplicaciôn debe precisarse en la reglamentaciôn de la normativa de competencia) considérâmes que el Gobiemo 
podria intervenir en la evaluaciôn de una concentraciôn empresarial si considéra que distorsiona las condiciones de 
competencia del mercado energético nacional. Asi pues, séria el Ministerio de Minas y Energia el encargado de 
intervenir en el proceso de evaluaciôn, a través de la exigencia de condiciones a la concentraciôn propuesta o, 
incluso, prohibiéndola directamente. En efecto, después una lectura atenta de la norma citada, considérâmes que esta 
disposiciôn podria legitimar una eventual intervenciôn politica en el proceso de evaluaciôn de concentraciones
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En este sentido, debe subrayarse la independencia entre el poder politico y el sistema de 
control de concentraciones. A pesar de los avances que aun son necesarios en materia de 
control de concentraciones (legislatives, institucionales, etc), résulta fundamental 
disponer de un sistema de evaluaciôn que se fundamenta en el Principio de autoridad 
ùnica y que se rija, ùnica y exclusivamente, por criterios de Derecho de la Competencia 
ajenos a valoraciones subjetivas.
En nuestra opinion, un sistema de control de concentraciones independiente de cualquier 
injerencia politica constituye -como en el caso colombiano- un sôlido punto de partida 
para su desarrollo. En efecto, de este modo se garantiza, a todos los agentes de mercado 
(empresas, consumidores, asociaciones, etc)*®*^ , un elemento fundamental en cualquier 
sistema de control publico: la seguridad juridica.
Pues bien, mediante la reciente reforma del sistema de control de concentraciones 
colombiano se ha avanzado en el diseho de un sistema de control de concentraciones 
dotado de una mayor seguridad juridica. No obstante, es necesario avanzar en su 
desarrollo -en especial- en materias como publicidad y transparencia.
empresariales en Colombia; situaciôn que a la fecha no ha sucedido, pero que, desafortunadamente, podria 
defenderse con sustento en esta disposiciôn. Sobre este importante aspecto volveremos posteriormente. Vid. Articulo 
32 de la Ley 1340 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co. Vid. infra. Apartado 6.3.4. del présenté 
capitulo.
En punto a la definiciôn de los sujetos pasivos de las normas de protecciôn de la Competencia en Colombia, hay 
que tener en cuenta el articulo 2 de la Ley 1340/09 que senala; " . . .Lo dispuesto en las normas sobre protecciôn de la 
competencia se aplicarâ respecto de todo aquel que desarrolle una actividad econômica o afecte o pueda afectar ese 
desarrollo, independientemente de su forma o naturaleza juridica y en relaciôn con las conductas que tengan o 
puedan tener efectos total o parcialmente en los mercados nacionales, cualquiera sea la actividad o sector 
econômico”. Cfr. Articulo 2 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co
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En estos dos aspectos, résulta de suma utilidad aprovechar el estado de desarrollo de la 
normativa espanola y comunitaria. Como hemos tenido la oportunidad de senalar en este 
trabajo, en materia de control de concentraciones, estos Ordenamientos juridicos destacan 
por la publicidad de sus decisiones y de sus criterios de evaluaciôn. Ademâs, facilitan el 
conocimiento y acceso a la materia gracias a su normativa consolidada y, en el caso del 
Ordenamiento comunitario, a las Directrices y Comunicaciones publicadas por la 
Comisiôn*®* .^
Confiamos pues, que el legislador colombiano y la SIC atiendan la demanda de la 
doctrina y de los agentes del mercado y, en el desarrollo de la Ley, se apoyen en los 
aspectos positivos de la normativa intemacional, como los anteriormente mencionados.
5. Procedimiento de evaluaciôn.
El procedimiento de evaluaciôn de concentraciones en Colombia puede dividirse en dos 
fases, dependiendo de la gravedad de los riesgos sustanciales para la competencia que se 
deriven de la concentraciôn. Asi las cosas, en el caso de que la operaciôn informada no
En este sentido, destacamos las recomendaciones de la OCDE y el BID, que se han refende a los aspectos a 
mejorar en el sistema colombiano de control de concentraciones, en los siguientes termines: “ ...restaria introducir 
una normativa clara respecto del control de integraciones verticales y conglomerados.... y realizar un ordenamiento 
de la normativa y documentes instructives que permitan su comprensiôn por parte del publico en general. A este 
respecto, la SIC realiza un gran esfuerzo para aportar directrices sobre la forma de aplicar la ley en cases 
individuales, mediante la émision de “conceptos” o recomendaciones. Sin embargo, estas recomendaciones son 
especificas para cada caso. La SIC deberia también emitir directrices sobre fusiones, explicando su metodologfa 
analitica, como ya han hecho muchos otros paises. Ademâs, la SIC deberia publicar las versiones no confidenciales 
de los informes, justificando todas sus decisiones (objeciones, condiciones y autorizaciones), necesarias para que las 
empresas comprendan los criterios de aplicaciôn y reduzcan sus costes de adecuaciôn. Esto ultimo séria posible a 
partir de la adecuada reglamentaciôn de la nueva ley 1340/09”. Cfr. ORGANIZACIÔN DE COOPERACION Y 
DESARROLLO ECONOMICO (OCDE) y BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID); "Derecho y  
Politica de la Competencia en  ”,o b  cit, pâg. 63-64, disponible en www.oecd.org.
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genere mayores riesgos para la libre competencia, su control fmalizara en la primera fase. 
En caso contrario, se darâ inicio a una segunda fase en el proceso de evaluaciôn. A 
continuaciôn expondremos las principales caracteristicas de este procedimiento.
5.1. Primera fase de evaluaciôn.
Las empresas que, segùn los criterios expuestos en el apartado 3 del presente capitulo, 
deban informar a la SIC sobre la concentraciôn proyectada, deberân presentar ante esta 
autoridad una solicitud de pre-evaluaciôn, que debe ir acompanada de un informe en el 
que manifîesten su intenciôn de ejecutar la concentraciôn y expongan sus principales 
caracteristicas.
En este sentido, las empresas deben senalar la forma juridica de la operaciôn de 
concentraciôn, explicando su procedimiento de ejecuciôn e indicando todos los sujetos 
participantes en la misma*®* .^
Dentro de los très dias siguientes a la presentaciôn de la solicitud de pre-evaluaciôn, si la 
SIC confirma que se trata de una concentraciôn que debe ser informada, esta autoridad 
ordenarâ la publicaciôn de un anuncio en un diario de amplia circulaciôn. En este 
anuncio, la SIC requerirâ a las empresas participantes para que dentro de los diez dias 
siguientes a la publicaciôn del anuncio, presenten toda la informaciôn que -segùn esta
'°*'* Para este fin, es necesario que las empresas presenten una copia de los documentos de anâlisis y valoraciôn del 
negocio -o proyecto de inversiôn- que fueron tenidos en cuenta para decidir la ejecuciôn de la operaciôn. Ademâs, 
deben presentar ante la SIC copias complétas de las actas en que consten las condiciones de la operaciôn proyectada, 
asi como la autorizaciôn de las respectivas asambleas, juntas de socios y/o las juntas directivas. Vid. Articulo 2.2.1. 
Circular Ùnica de la SIC del ano 2001, disponible en www.sie.gov.co
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autoridad- pueda aportar elementos de utilidad para el anâlisis de la operaciôn
1015proyectada
En fin, dentro de los treinta dias siguientes a la presentaciôn de la solicitud de pre- 
evaluaciôn, la SIC debe decidir si continua con el procedimiento de evaluaciôn (segunda 
fase del procedimiento) o si aprueba su ejecuciôn, puesto que considéra que no se derivan 
riesgos sustanciales para la competencia*®*®.
5.2. Segunda fase de evaluaciôn.
Si la autoridad de competencia decide continuar con el proceso de evaluaeiôn, debe 
comunicar esta circunstancia a las eomisiones de regulaciôn y a las autoridades de control 
y vigilancia compétentes, segùn el sector o sectores econômicos involucrados en la 
operaciôn. En el caso del sector eléctrico, la SIC debe informar sobre la concentraciôn a 
la Comisiôn de Regulaciôn de Energia Eléctrica y de Cas (-CREG- agencia de 
regulaciôn) y a la Superintendencia de Servicios Pùblicos Domiciliarios (-SSPD- 
autoridad de inspecciôn, vigilancia y control)*®* .^
Dentro de los diez dias siguientes a la recepciôn de la comunicaciôn de la SIC, estas 
autoridades, de oficio o a solicitud de la autoridad de competencia, emitirân un concepto
La autoridad de competencia puede no ordenar la publicaciôn del anuncio cuando disponga de elementos de 
juicio suficientes, para establecer que no existe obligaciôn de informar la operaciôn. Tampoco ordenarâ esta 
publicaciôn, cuando los participantes en la operaciôn -por razones de orden pùblico- soliciten que el proyecto de 
concentraciôn se mantenga bajo réserva y esta solicitud sea aceptada. Vid. Articulo 10.2 de la Ley 1340/09 de julio 
24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co
Articulo 10.3 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co 
Vid. Articulo 8 y 10.4 de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co
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técnico en relaciôn con la concentraciôn evaluada*®**. Estos conceptos no son vinculantes 
para la SIC, sin embargo, si esta ultima se aparta del criterio de estos conceptos, debe 
manifestar expresamente -en las consideraciones de su decisiôn- los motivos juridicos o 
econômicos que justiflcan tal decisiôn.
Es importante recordar que, gracias a la Ley 1340/09, actualmente la SIC es la autoridad 
compétente para evaluar una concentraciôn en el sector eléctrico y en cualquier sector 
considerado servicio pùblico domiciliario. Esta régla general de competencia es aplicable 
siempre y cuando ninguna de las empresas participantes en la concentraciôn sea una 
empresa sometida a la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia. De no 
ser asi, la autoridad compétente sera la Superintendencia Financiera gracias a la réserva 
legal estipulada en el articulo 3 de la Ley 1340 de 2009*®*®.
Ahora bien, la decisiôn de continuar con la evaluaciôn de la concentraciôn, también debe 
ser comunicada a las empresas participantes. Una vez recibida esta decisiôn, dentro de los
’°'* Facultad consagrada sin peijuicio de la posibilidad que tienen estas autoridades de intervenir en cualquier 
momento del proceso de evaluaciôn, de oficio o a solicitud de la SIC. Vid. Articulo 8 de la Ley 1340/09 de julio 24 
de 2009, disponible en www.cntv.org.co
Un caso de intervenciôn de la Superintendencia Financiera de Colombia en los procesos de concentraciôn en el 
sector eléctrico lo encontramos en las operaciones ejecutadas por el Grupo Colinversiones. Vid. infra. Apartado 
6.2.2. del présenté capitulo. Ahora bien, es necesario destacar que la competencia decisoria en materia de control de 
concentraciones en el sector eléctrico -y en general, en los demâs servicios pùblicos domiciliarios- era una 
problemâtica de intensa discusiôn antes de la Ley 1340/09. En efecto, aunque sobre este tema volveremos en detalle 
posteriormente, la SIC, mediante un concepto del ano 2006, insistia en su competencia para abordar el control de 
concentraciones, en contra de la posiciôn de la SSPD, que consideraba a la CREG como la autoridad compétente por 
ser la comisiôn de regulaciôn del sector. Asimismo, en 1999, la misma SSPD, emitiô un concepto en el que atribuia 
el control de concentraciones a la Superintendencia de Sociedades (SS), con fundamento en las competencias 
residuales asignadas por la Ley a esta Superintendencia. Vid. infra. Apartado 6.3.1. del présente capitulo. Vid. 
Concepto de la SIC 06039751 de 2006, disponible en www.sic.gov.co: Concepto de la SSPD 506 de 2004 y 
Concepto de la SSPD 356 de 1999, disponibles en www.superservicios.gov.co
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quince dias siguientes, las empresas deben presentar ante la SIC la totalidad de la 
informaciôn requerida en la Circular Ùnica emitida por esta autoridad. En particular, la 
informaciôn que debe ser presentada por las empresas es la siguiente*®^ ®: las empresas 
intervinientes; el mercado de producto; el mercado geografico; los competidores de las 
empresas participantes en la concentraciôn; las condiciones de entrada al mercado; los 
clientes; las materias primas e insumos; los distribuidores; los comercializadores; las 
importaciones y exportaciones del producto o servicio.
En el momento de presentaciôn de esta informaciôn, las empresas participantes pueden 
proponer compromisos para neutralizar los posibles efectos anticompetitivos de la 
operaciôn. Ademâs, podrân conocer la informaciôn aportada por terceros, como, por 
ejemplo la autoridad regulatoria, para formular sus respectivas alegaciones. Por lo demâs, 
las empresas pueden ser requeridas por la autoridad de competencia para que 
complementen, aclaren o expliquen cualquier aspecto de la informaciôn presentada*®^*.
Para concluir, debemos resenar que, si transcurridos très meses desde el momento en que 
las empresas han presentado la totalidad de la informaciôn solicitada, la SIC no ha 
objetado la concentraciôn o no la ha aprobado de forma condicionada, debe entenderse 
que esta ha sido autorizada*®^ .^
6. El sector eléctrico colombiano y operaciones de concentraciôn empresarial.
6.1. Evoluciôn del sector eléctrico en Colombia.
*020 Articulo 10.4. de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co y artlculos 2.2.2 al 
2.2.11 de la Circula Ùnica de la SIC del 2001, disponible en www.sic.gov.co
Ibidem.
Vid. Articulo 10.5. de la Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co
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El desarrollo reciente del sector eléctrico colombiano puede dividirse en dos periodos 
claramente diferenciados. El primer periodo, desde 1950 hasta 1990, se caracteriza por 
una intensa intervenciôn y participaciôn pùblica en el sector. Durante esta etapa, la régla 
general era la presencia simultânea del Estado como empresario y autoridad; situaciôn 
que llevô al sector a una profunda crisis econômica e institucional.
El segundo periodo, caracterizado por la organizaciôn del sector alrededor de una 
estructura de mercado, libre competencia e impulso de la iniciativa privada, tiene sus 
origenes en 1991 (ano de promulgaciôn de la Constituciôn Politica de Colombia) y se 
consolida en 1994, mediante la promulgaciôn de las Leyes 142 y 143*®^ .^ Estas leyes 
impulsaron el proceso de liberalizaciôn de los servicios de telecomunicaciones, energia 
eléctrica, gas, saneamiento bâsico, etc. A continuaciôn nos detendremos en el estudio del 
sector eléctrico colombiano durante cada uno de estos periodos.
6.1.1. El periodo previo al proceso de liberalizaciôn (1950-1990).
A finales de la primera mitad del siglo pasado, el desarrollo del sector eléctrico 
colombiano giraba alrededor de empresas régionales o locales que atendian, en régimen 
de monopolio, la demanda de una zona geogrâfîca determinada. Estas empresas 
régionales habian sido creadas por inversionistas privados, como respuesta a la ausencia 
de una intervenciôn directa del sector publico en el sector. De esta manera, cada empresa 
local operaba bajo un modelo de integraciôn vertical, cumpliendo, de forma simultânea el 
papel de generador, distribuidor y comercializador de electricidad.
Vid. Ley 142 de 11 de julio de 1994, que establece el régimen general de los servicios pùblicos domiciliarios. 
Ley publicada en el DO nùm. 41.433 de 11 de julio de 1994; Ley 143 de 11 de julio de 1994, que establece el 
régimen para la generaciôn, interconexiôn, transmisiôn, distribuciôn, comercializaciôn de electricidad en el territorio 
nacional. Ley publicada en el DO nùm. 41.434, de 12 de julio de 1994. Normas disponibles en www.cntv.org.co
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No obstante, el desinterés del Estado por la actividad eléctrica dejaria de ser una 
constante a partir de 1946, cuando se promulga la Ley 80/1946, que creo el Institute de 
Aguas y Fomento Eléctrico (Electroaguas). Una de las principales tareas de este Institute 
era favorecer la creacion de empresas publicas de electricidad, a nivel departamental, sin 
excluir la participaciôn de los municipios y de inversionistas privados*®^ "*.
En la misma linea de actuaciôn, en 1963 se creô un Comité de Interconexiôn, cuya tarea 
era coordinar los estudios que fijaban las condiciones necesarias para ejecutar en el pais 
los trabajos de interconexiôn eléctrica. Una de las principales difîcultades que tuvo que 
afrontar este Comité, fue la armonizaciôn de los intereses régionales y locales con los 
intereses del Gobiemo central. Esta problemâtica obedecia a que el desarrollo del sector 
era el resultado del esfuerzo individual de cada regiôn que -naturalmente- buscaba 
favorecer sus intereses en el proceso de ordenaciôn del sector, impulsado por el Gobiemo 
central*®^ ®.
A pesar de esta problemâtica, en 1966 las principales empresas locales de electricidad y 
el Gobiemo Nacional flrmaron un convenio, denominado “Interconexiôn de los Sistemas 
Eléctricos y Ensanches de la Capacidad Generadora”. A través de este convenio, se creô 
ISA (Sociedad de Interconexiôn Eléctrica S.A.), que se encargaria de constmir y operar
Vid. WIESNER D, Eduardo. ‘‘Politica Energéticay Estructura Institucional en Colombia”, Comisiôn Nacional 
de Energia, octobre, 1992, Bogota, pâg. 33. Segùn el Instituto de Planificaciôn y Promociôn de Soluciones 
Energéticas para las Zonas No Interconectadas (IPSE), Electroaguas “ .. .promoviô la constituciôn de instituciones 
departamentales de energia eléctrica, que sirvieron para integrar los recursos del Estado, a fin de atender el 
desarrollo eléctrico nacional y regional, mediante empresas electrificadoras como: Antioquia, Atlântico, Bolivar,
Boyacâ, Cauca, Cesâr ”. Esta empresa fue reestructurada en 1968 -mediante el Decreto Ley 3175 de este ano-
transformândose en el Instituto Colombiano de Energia Eléctrica (ICEL). Cfr. Pagina web del IPSE, disponible en 
www.ipse.gov.co. Vid. Decreto Ley 3175 del 26 de diciembre de 1968, publicado en el DO 32.698 de 26 de 
diciembre de 1968, disponible en www.imprenta.gov.co
Vid. WIESNER D, Eduardo. ‘‘Politica Energética y  Estructura Institucional en.... ”, ob cit, pâg. 33
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las Hneas de interconexiôn y las nuevas centrales de generaciôn de electricidad. Esta 
empresa, que en la actualidad signe siendo la responsable del transporte de electricidad en 
Colombia, estaba integrada por las principales empresas de electricidad del pais (Empresa 
de Energia de Bogota -EEEB-, Empresas Publicas de Medellin -EEEPM- y la 
Corporaciôn Autônoma Regional del Valle de Cauca -CVC-) y por Electroaguas'®^®.
La intervenciôn del Gobiemo de la Naciôn en el sector generaba constantes conflictos 
con los demâs agentes del sector, en particular, con las cuatro principales empresas de 
electricidad. Una consecuencia de esta situaciôn era que cada empresa decidia 
unilateralmente sus inversiones y sus decisiones se motivaban, en muchos casos, por 
criterios politicos ajenos a valoraciones econômicas y/o de efîciencia. Ademâs, también 
era comùn encontrar deflciencias en la gestiôn econômica de estas empresas'®^^.
La ausencia de rigor en la gestiôn econômica del sector eléctrico también afectaria a su 
estmctura institucional. En efecto, durante la década de los 70, las principales empresas 
de electricidad, comenzaron a retrasarse en sus pagos a ISA. En efecto, la estmctura
ISA también era responsable de interconectar los sistemas eléctricos de sus empresas accionistas, programar y 
constmir las futuras plantas de generaciôn, controlar el despacho diario, etc. Ibid. pâg. 45.
Es necesario tener présenté que ademâs de la EEEB, EEEPM y la CVC, en 1967 se créa la Corporaciôn Eléctrica 
de la Costa (CORELCA), con la finalidad de atender las necesidades de electricidad de la costa atlântica de 
Colombia. Esta empresa era la encargada de constmir y operar las plantas de generaciôn y las lineas de 
interconexiôn en esta regiôn. Ahora bien, uno de los principales problemas derivados de la falta de entendimiento 
entre los agentes del sector y el Gobiemo, era que -en la prâctica- las empresas privilegiaban la inversiôn en nuevos 
proyectos de generaciôn sacrificando el desarrollo de la distribuciôn de electricidad y el mantenimiento de las 
generadoras ya existentes. Esta tendencia tendria unas consecuencias devastadoras para el sector en 1992, cuando 
tuvo lugar el programa de racionamiento eléctrico. Vid. FAIMBOIM YAKER, Israel y RODRIGUEZ RESTREPO, 
Carlos Jorge; "El Desarrollo de la Infraestructura en Colombia en la Década de los Noventa”, Parte I; Serie 
Reformas Econômicas nùm. 51, Comisiôn Econômica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Chile, marzo, 
2000, pâg. 44.
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publica del sector y la conformacion de ISA generaban “ ...incentives a no pagar por las 
compras y consume de energia: las entidades oficiales no le pagaban las cuentas de 
energia a las distribuidoras, estas a su vez no le pagaban a las generadoras y los socios de 
ISA no le pagaban a ISA”'®^ .^
Ahora bien, a finales de la década de los 70 y durante la década de los 80, gran parte de 
las acciones del Gobiemo Nacional en el sector, se dirigieron a solucionar la crisis 
financiera que padecia el sector y a obtener recursos para afrontar las inversiones 
necesarias. En este orden de ideas, durante estas dos décadas, las inversiones en el sector 
ascendieron a mas de 9.000 millones de dolares, recursos que, en su mayoria, los obtuvo 
el Gobiemo Nacional mediante crédito exterior'®^®.
1028 ^  Ibidem.
De acuerdo con FAIMBOM y RODRIGUEZ, entre 1970 y 1987, el Gobiemo colombiano obtuvo prestamos de 
la banca multilateral por un valor aproximado de 3.800 millones de dolares. Ademâs, durante este periodo, la deuda 
del sector eléctrico llegô a representar cerca del 30% de la deuda extema del pais. En efecto, a medida que la 
demanda crecia y, en consecuencia, era necesaria la inversion pùblica, el Gobiemo recurria al gasto, aumentando su 
nivel de endeudamiento. No obstante este esfuerzo, la cobertura y la calidad del servicio eran reducidas y, ademâs, 
los precios eran altos para ciertos sectores de la poblacion debido a que la calidad del servicio, la eficiencia y la 
confiabilidad no eran objetivos prioritarios de las empresas. Ahora bien, la crisis econômica del sector tocô fondo a 
partir de la segunda mitad de la década de los 80, como consecuencia de la desaceleraciôn econômica que disminuyô 
el crecimiento de la demanda de energia; debido al endurecimiento de las condiciones de los créditos extemos y por 
la devaluaciôn de la moneda. Vid. FAIMBOIM YAKER, Israel y RODRIGUEZ RESTREPO, Carlos Jorge; “El
Desarrollo de la Infraestructura en Colombia en  ”, ob cit, pâg. 44 y SANTA MARIA, Mauricio; VON DER
FEHR, Nils-Henrik; MILLAN, Jaime; BENAVIDES, Juan y otros; “El Mercado de la Energia Eléctrica en 
Colombia: Caracteristicas, Evoluciôn e Impacto sobre otros Sectores”, FEDESARROLLO, Cuademos de 
FEDESARROLLO Nùm. 30, octobre, Bogotâ, 2009, pâg. 6, disponible en www.acolgen.org.co
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A pesar de los esfuerzos del Gobiemo'®^®, el sector eléctrico colapso en 1992; ano en el 
que el pais tuvo que someterse a un riguroso programa de racionamiento de electricidad, 
como consecuencia del fenomeno climatico del “nino”, que afecto dramaticamente los 
niveles de los embalses de las generadoras hidroeléctricas'®^'. En realidad, este fenomeno 
climatologico puso en evidencia la déficiente estructura del parque de generaciôn del 
sector eléctrico colombiano, que se sustentaba -en exceso- en la generaciôn 
hidroeléctrica. Ademâs, la estructura del parque de generaciôn se veia afectada por los 
retrasos y sobrecostos de importantes proyectos de generaciôn en construcciôn, como 
sucedia con el mega-proyecto Guavio'®^ .^ Por su parte, las centrales térmicas no pudieron
Los intentes de refmanciaciôn de la deuda extema se respaldaban con un programa de ajuste del sector eléctrico 
que integraba medidas eomo la creacion de la Comisiôn Nacional de Energia, la elaboraciôn de una planeaciôn 
energética integral, la proteceiôn del medio ambiente, la modificaciôn del sistema tarifario, ete. Medidas que durante 
este periodo no tuvieron mayor eficacia y que, incluso, algunas de ellas no llegaron a ejecutar se completamente. Vid. 
WIESNER D, Eduardo. “Politica Energética y  Estructura Institucional en ....”, ob cit, pâgs. 41, 42, 43.
El programa de racionamiento de eleetricidad en Colombia tuvo una duraeiôn de 13 meses, desde el 2 de marzo 
de 1992 hasta el 1° de abril de 1993. Se estima que la demanda de electrieidad no atendida durante este periodo 
représenté el 14% del total nacional, se dejaron de suministrar 5183 GWh y, su impacto en la economia nacional, 
equivalia a mas de 35 millones de dôlares semanales en perdidas. Esta medida se tomô en el mareo de la declaratoria 
del Estado de Emergencia Econômica y Social, adoptado por el Gobiemo mediante el Deereto 680 de 23 de abril de 
1992, publicado en el DO nùm. 40.430, de 23 de abril de 1992, disponible en www.seeretariasenado.gov.co. Vid. 
OCHOA FRANCISCO; “^ Expansion Ciclica con Contratos PPA?”, presentaciôn expuesta en el Taller sobre el 
Sector Eléctrico, preparado para la Contraloria General de la Repùbliea, Bogotâ, Mayo 6, 2003, diapositiva 8. 
Presentaciôn disponible en www.acolgen.org.co
En el proceso de revisiôn de constitueionalidad del Decreto 680/92, se présenté un diagnostico integral de las 
eircunstancias que motivaron el racionamiento eléctrico y de la situaciôn real del sector en aquel momento. En este 
sentido, en la sentencia final se presentaron las siguientes conelusiones: “La erisis se précipita por un evento 
hidrolôgico extremo: el peor verano en treinta y cuatro anos. Este imponderable llega en un momento de 
vulnerabilidad coyuntural y estmctural del sector. En lo inmediato, el factor amplificante de la hidrologia es la 
inoperatividad del parque termoeléctrico, fhito de hechos de terceros como lo fueron el sabotaje y el terrorisme 
ejercido por la guerrilla. Pero el desarreglo del componente térmico del sector eléctrico se debiô principalmente a 
una operaciôn improvidente del sistema, que al utilizar un bajo eosto de racionamiento favorecia el uso de la fiierza 
hidroeléctrica en lugar de la energia térmica. A la fiierza mayor constituida por los actos dolosos de terceros, y a la
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ofrecer al sistema eléctrico el respaldo en la generaciôn que se necesitaba ya que, gracias
a su ineflciente gestiôn, no contaban con el mantenimiento adecuado 1033
Estas eircunstancias demostraban el agotamiento del modelo de prestaciôn del servicio 
basado en la (ineflciente) intervenciôn pùblica'®^''; y, en consecuencia, motivaron al
equivocada operaciôn, se sumaron defectos incubados en el pasado, provenientes de una situaciôn crônica de 
insolvencia que obligé a las empresas del sistema eléctrico nacional a destinar sus respectivos presupuestos al pago 
de la deuda extema, en lugar de utilizarlos para la reparaciôn, acrecentamiento y provisiôn de las térmicas....éstas 
son algunas de las ramificaciones de la llamada crisis financiera del sector, que sigue gravitando sobre el mismo. La 
estmctura es débil porque depende en un 78% de la generaciôn hidrâulica, mas propensa a imponderables y a 
fuerzas extemas como las variaciones climâticas. Esta tendencia hacia lo hidrâulico le ha traido al sector fragilidades 
adicionales: megaproyectos susceptibles de sobrecostos y atrasos y una preferencia por invertir en construcciôn 
antes que en mantenimiento: el sector eléctrico como füente de obras y contratos. También es vulnerable la
estmctura por la peculiar conformaciôn del sistema interconectado y la manera en que se toman las decisiones..........
ISA no tiene la direcciôn del sistema, que por lo tanto carece de mando. En sus Comités de Operaciôn y 
Planeamiento y en su Junta Directiva se enfrentan y ajustan los intereses de las empresas socias, que a la vez son 
clientes y competidoras de ISA y que ahora deben compartir ese poder decisorio con los représentantes del Ministro 
de Hacienda y del Ministro de Minas y Energia, reguladores en teoria de todo el sector. Por esto los expertos han 
encontrado falta de objetividad y de transparencia en taies decisiones. Alli, el interés comercial de las empresas ha 
prevalecido sobre el interés general de la naciôn y el interés difuso de los consumidores...”. Cfr. Sentencia de la 
Corte Constitucional C-447/92, de 9 de julio de 1992, pâg. 72, 73, disponible en www.corteconstitucional.gov.co
Vid. OCHOA FRANCISCO; “^ Expansion Ciclica con.... ”, ob cit, diapositiva 5, disponible en 
wwyy.acolgen.org.co
En efecto, de acuerdo a la evaluaciôn de la Corte Constitucional el sistema eléctrico colombiano estaba 
“ ...aquejado por dos tendencias que actùan a manera de lastre: el primero es un crecimiento excesivo de su 
apalancamiento financiero, de su burocracia y de los proyectos que emprende, todo lo cual evidencia una tendencia a 
la saturaciôn y al crecimiento inercial. En el otro extremo se encuentra una tendencia a minimizar aspectos 
esenciales como son el de una administraciôn eficiente, el de una vigilancia estatal apropiada y el de estândares de 
operaciôn y comportamiento mâs amplios que los propôsitos comerciales de cada una de las empresas” . Cfr. 
Sentencia de la Corte Constitucional C-447/92, de 9 de julio de 1992, pâg. 74, disponible en 
www.corteconstitucional.gov.co
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Gobiemo a tomar medidas dirigidas a reestmcturar el sector y el modelo de prestaciôn de 
servicio. Medidas que encontrarian su fundamento en la Constituciôn Politica de
1991"’“ .
6.1.2. El periodo posterior a la Constituciôn Politica de 1991.
El programa de racionamiento de electricidad que sufriô Colombia entre marzo de 1992 y 
abril de 1993, fue una de las consecuencias mâs severas de un modelo -ineflciente- de 
prestaciôn del servicio, que desde todo punto de vista (econômico, juridico e 
institucional) debia ser reformado.
El punto de partida para abordar esta reforma fue fîjado por la Constituciôn Politica de 
1991, que estableciô determinados principios que abrian la puerta a un modelo de 
prestaciôn de los servicios pùblicos totalmente distinto al que funcionaba hasta aquel 
momento. Este modelo, adoptado también por otros paises de la regiôn'®^®, présenta las 
siguientes caracteristicas'®^^:
Coincidimos con SANTA MARIA, VON DER FEHR, MILLAN y otros, cuando sostienen que “Los origenes
de la reforma colombiana no pueden atribuirse en forma simplista al racionamiento que tuvo lugar en 1992 sino a
la decision del Gobiemo de aprovechar una ocasiôn particularmente favorable que podria tardar mucho tiempo en 
volver a presentarse. El agotamiento del modelo, la aceptaciôn de un nuevo paradigma de desarrollo en el âmbito 
intemacional que favorecia la competencia y, por tanto, la participaciôn privada como principal motor de los 
aumentos en calidad y mejoras en los precios, la puesta en marcha de politicas de “apertura”, la aceptaciôn de una 
mayor injerencia del mercado en la economia y la promulgaciôn de una nueva Constituciôn que le abria las puertas a 
esos elementos, coincidieron con el consenso de los agentes del sector y la banca multilateral sobre la inviabilidad 
del antiguo modelo colombiano...”. Cfr. SANTA MARIA, Mauricio; VON DER FEHR, Nils-Henrik; MILLAN, 
Jaime; BENAVIDES, Juan y otros; ‘‘El Mercado de la Energia Eléctrica en Colombia....”, ob cit, pâg. 7, 8, 
disponible en www.acolgen.org.co
1036 Vid. Supra. Apartado 4.1. del primer capitulo de este trabajo.
Vid. Articulo 365 de la Constituciôn Politica, disponible en www.cntv.org.co y Sentencia de la Corte 
Constitucional T-578/92, de 3 de noviembre de 1992, disponible en www.corteconstitucional.gov.co
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Connotaciôn eminentemente social, en tanto que pretende el bienestar y 
mejoramiento de la calidad de vida de las personas. Por esta razôn, su prestaciôn 
debe ser eflciente'®^^.
Las tarifas deben responder al criterio de costos, solidaridad y redistribuciôn de los 
ingresos'®^®. Ademâs, es posible concéder subsidies para las personas de menores 
ingresos.
La prestaciôn de los servicios pùblicos puede realizarse por el Estado, también por 
los particulares y por comunidades organizadas. A estos efectos, se introduce la 
competencia en aquellas actividades donde es posible'®''®.
En punto al criterio de eficiencia en los servicios pùblicos, la Corte Constitucional ha senalado que: “..teniendo 
en cuenta que la prestaciôn del servicio ha de ser eficiente y que debe respetar los principios de solidaridad y 
universalidad, las empresas que proporcionan el bien o servicio no pueden trabajar a pérdida, es decir, deben 
recuperar los costos en que incurran y asegurarse de obtener recursos para poder invertir en el mismo sector con el 
fin de tener unos mfnimos beneficios que se traduzcan en mayor competitividad y mejores beneficios para los 
usuarios. De esa manera los costos fijos a los que alude la norma demandada, es decir los que reflejan los costos 
econômicos involucrados en garantizar la disponibilidad permanente del servicio para el usuario, independiente del 
nivel de uso, hacen que el prestador del servicio reciba cierto dinero con el cual, dentro de la libre competencia, se 
logre que la empresa sea viable y garantice la disponibilidad permanente del servicio y su prestaciôn de manera 
eficiente” . Cfr. Sentencia de la Corte Constitucional C-041/03, de 28 de enero de 2003. Disponible en 
www.corteconstitucional.gov.co
"^^ ^El articulo 367 de la Constituciôn dispone: “La ley fijarâ las competencias y responsabilidades relativas a la 
prestaciôn de los servicios pùblicos domiciliarios, su cobertura, calidad y financiaciôn, y el régimen tarifario que 
tendra en cuenta ademâs de los criterios de costos, los de solidaridad y redistribuciôn de ingresos”. El alcance de 
esta disposiciôn ha sido aclarado por la Corte Constitucional al senalar que “..se prevé la posibilidad de que la 
Naciôn, los departamentos, los distritos, los municipios y las entidades descentralizadas concedan subsidios en sus 
respectivos presupuestos, con el propôsito de que las personas de menores ingresos puedan pagar las tarifas de los 
servicios pùblicos domiciliarios”. Cfr. Sentencia de la Corte Constitucional C-041/03, de 28 de enero de 2003, 
disponible en www.corteconstitucional.gov.co y articulo 367, Constituciôn Politica, disponible en www.cntv.org.co
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• Sometimiento al régimen juridico establecido por la ley.
• Réserva al Estado de las funciones de regulaciôn, vigilancia y control'®"".
Sobre la base de este marco conceptual -y aprovechando la declaratoria del Estado de 
Emergencia Econômica y Social- el Gobiemo promulgô, entre 1992 y 1994, una serie de 
medidas tendentes a resolver la crisis del sector eléctrico, impedir la extensiôn del 
racionamiento e iniciar el proceso de restmcturaciôn del sector'®"' .^
1040 Sentencia de la Corte Constitueional C-616/01, de 13 de junio de 2001. Disponible en
www.corteeonstitueional.gov.co.
Sobre el papel del Estado en materia de vigilancia de los servicios pùblicos y su prestaciôn por los particulares, 
la Corte Constitucional se ha pronuneiado, afirmando: “Para la prestaeiôn de los servicios pùblicos, se permite la 
concurrencia tanto de particulares eomo del Estado, reservândose este, de todas maneras, la regulaciôn, el control y 
la vigilancia de dieha actividad. Lo anterior, dado que segùn el articulo 334 Superior, la direceiôn general de la 
economia estarâ a cargo del Estado quien intervendrâ, por mandate de la ley, en las areas alli determinadas, entre 
ellas la relativa a los servicios pùblicos. Participaciôn de los partieulares en la prestaciôn de los servicios pùblicos, 
que ademâs estâ en consonancia eon lo dispuesto en el articulo 333 de la Constituciôn que garantiza el libre ejercicio 
de la actividad econômica y de la iniciativa privada dentro de los limites del bien comùn, asegurando la libre 
competencia econômica como derecho de todos que supone responsabilidades. Por tal razôn, la Constituciôn prevé 
que el Estado, por mandato de la ley, impida que se restrinja u obstruya la libertad eeonômica y évité o contrôle 
cualquier abuso que personas o empresas hagan de su posiciôn dominante en el mereado nacional, 
correspondiéndole a la ley delimitar el alcance de dieha libertad eeonômica cuando lo exijan el interés soeial, el 
ambiente y el patrimonio cultural de la Naciôn”. Cfr. Sentencia de la Corte Constitueional C-389/92 de 22 de mayo 
de 2002.
**’^ ^En el proceso de revisiôn de constitueionalidad del Decreto 680/92, el Ministro de Minas y Energia declarô ante 
la Corte Constitucional que “ ...por ...el altfsimo eosto social y econômico de un raeionamiento, el gobiemo estâ 
tomando diversas medidas, gran parte de las cuales estân bosquejadas en el decreto 700 del présente ano, a fin de 
conjurar la crisis e impedir la extensiôn de sus efectos..”. Cfr. Sentencia de la Corte Constitucional C-447/92, de 9 
de julio de 1992, pâg. 47, disponible en www.corteconstitucional.gov.co
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En este sentido, mediante el decreto 700 de 1992 se flexibilizaron las condiciones para la 
celebraciôn de contratos, se otorgaron créditos a distintos agentes del sector y la Naciôn 
asumiô obligaciones a cargo de empresas eléctricas régionales y municipales, a cambio 
de activos productivos, acciones o aportes sociales de estas entidades'®"' .^ Asimismo, 
mediante el Decreto 2120 de 1992, se modified la naturaleza juridica y las funciones del 
Instituto Colombiano de Energia Eléctrica (ICEL). De esta forma, el ICEL se transformé 
en una empresa industrial y comercial del Estado y se eliminô su funciôn de 
intermediario en las ventas de electricidad a las empresas régionales'®"'"'.
Ulteriormente, en 1994 se promulgô la Ley 142, que establece el régimen de los servicios 
pùblicos domiciliarios (SPD)'®"' ,^ y la Ley 143, que régula el servicio de energia eléctrica.
F/ii. Decreto 700 de 24 de abril de 1992, publicado en el DO 40.431, del 24 de abril de 1992, disponible en 
www.presidencia.gov.co
Vid. FAIMBOIM YAKER, Israel y RODRIGUEZ RESTREPO, Carlos Jorge; “El Desarrollo de la
Infraestructura en Colombia en  ”, ob cit, pâg. 52 y 53. Estos autores puntualizan que las operaciones de
conversion de deuda por acciones y activos ascendieron -entre 1992 y 1993- a 1.000 millones de dôlares 
aproximadamente. De esta forma, la Naciôn llegô a ser propietaria del 76.89% de empresas como ISA, ISAGEN, 
CORELCA, EPS A, Termotasajero, Termocartagena, etc. Ademâs, se convirtiô en socio mayoritario de gran parte de 
las empresas de electricidad localizadas en el centro, oriente y sur del pais.
La Ley 142 de 1994, clasifica como servicios pùblicos domiciliarios (SPD) la distribuciôn de gas combustible, 
acueducto, alcantarillado, aseo, energia eléctrica, telefonia fija pùblica bâsica conmutada y la telefonia local môvil 
en el sector rural. La Corte Constitucional entiende que son SPD “aquellos que se prestan a través del sistema de 
redes fisicas o humanas con puntos terminales en las viviendas o sitios de trabajo de los usuarios y cumplen la 
finalidad especifica de satisfacer las necesidades esenciales de las personas. Se caracterizan por tener un punto 
terminal definido, que son las viviendas o los sitios de trabajo de los usuarios, entendiendo por usuario la persona 
que usa ciertos servicios, es decir quien disfiuta el uso de cierta cosa” . Cfr. Sentencia T-578/92, de 3 de noviembre 
de 1992, disponible en www.corteconstitucional.gov.co. Vid. Articulo 1 y art. 14.21, Ley 142 de 1994, disponible en 
wvyw.cntv.org.co.
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Con fundamento en estas normas, las nuevas caracteristicas del sector eléctrico 
colombiano son'®"'®:
• Funcionamiento bajo un modelo de mercado. A tales efectos se créa un mercado 
mayorista de electricidad, actualmente administrado por la “Compafiia de Expertos 
en Mercados S.A. E.S.P”, conocida como XM'®"' .^
• Division del sector eléctrico en diferentes actividades independientes. En este 
sentido, se distinguen las actividades de generaciôn, transporte, distribuciôn y 
comercializaciôn de electricidad. Cada una de estas actividades forman parte del 
servicio pùblico de electricidad y estân sometidas a una regulaciôn particular'®"'*.
1046 SERRANO GONZALEZ, Marina; “Las Bases de los Marcos Regulatorios en América Latina”, en: Energia 
y  Regulaciôn en Iberoamérica, Comisiôn Nacional de la Energia, Aranzadi, Navarra, 2008, pag.95.
En la Ley 142 de 1994 se define expresamente que “La empresa encargada del servicio de interconexiôn 
nacional organizarâ el centro nacional de despacho como una de sus dependencias internas, que se encargarâ de la 
planeaciôn y coordinaciôn de la operaciôn de los recursos del sistema interconectado nacional y administrât el 
sistema de intercambios y comercializaciôn de energia eléctrica en el mercado mayorista, con sujeciôn a las normas 
del reglamento de operaciôn y a los acuerdos del consejo nacional de operaciôn....”. En este sentido, XM S.A., 
como filial de ISA, se encarga de la planeaciôn y coordinaciôn de la operaciôn de los recursos del Sistema 
Interconectado Nacional (SIN) y administra el sistema de intercambios comerciales de energia eléctrica en el 
Mercado Mayorista. Asimismo, es responsable de la liquidaciôn y administraciôn de los cargos por uso de las redes 
del SIN. Cfr. Parâgrafo 1, articulo 167, Ley 142 de 1994, disponible en www.creg.gov.co. Vid. pagina corporativa 
del XM: www.xm.com.co y articulo 32 y ss, Ley 143 de 1994, disponible en www.creg.gov.co
'°'’® La Ley 142 de 1994 define el servicio pùblico domiciliario de energia eléctrica como el transporte de energia 
eléctrica desde las redes régionales de transmisiôn hasta el domicilio del usuario final, incluida la conexiôn y 
mediciôn. También se incluye en esta definiciôn las actividades complementarias de generaciôn, comercializaciôn, 
transformaciôn, interconexiôn y transmisiôn. En el mismo sentido, en la Ley 143 de 1994 se define expresamente 
que las actividades del sector eléctrico son la generaciôn, interconexiôn, transmisiôn, distribuciôn y 
comercializaciôn de electricidad. Estas actividades se consideran servicios pùblicos de carâcter esencial, obligatorio, 
solidario y de utilidad pùblica ya que estân destinadas a satisfacer permanentemente las necesidades colectivas 
primordiales. Vid. URBIZTONDO, Santiago y ROJAS, Juan Manuel; “La Reforma del Sector Eléctrico
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La participaciôn privada en las actividades del sector y la introducciôn de 
competencia en aquellas actividades donde es posible; es decir en la generaciôn y 
en la comercializaciôn. Se excluye la competencia en las actividades de transporte 
y distribuciôn por su naturaleza de monopolio natural'®"'®.
Los principios de eficiencia, calidad, continuidad, adaptabilidad, neutralidad, 
solidaridad y equidad deben régir las actividades del sector eléctrico'®®®.
La creaciôn de un organisme de regulaciôn independiente, denominado Comisiôn 
de Regulaciôn de Energia Eléctrica y Gas (CREG)'®®' y la supervisiôn y control.
Colombiano...”, ob cit, pâg. 2, disponible en http://www.fiel.org/publicaciones/Documentos/DQC85.pdf: articulo 
14.25, Ley 142 de 1994; articulo 1 y 5, Ley 143 de 1994. Normas disponibles en www.creg.gov.co
En este sentido, las actividades del sector pueden desarrollarse -en un contexto de libre competencia- por 
empresas publicas, privadas o mixtas. Vid. Articulo 7, Ley 143 de 1994, disponible en www.creg.gov.co
*050 Articulo 6, Ley 143 de 1994, disponible en www.creg.gov.co
Las Comisiones de Regulaciôn fueron creadas como unidades administrativas especiales, con independencia 
administrativa, técnica y patrimonial. La CREG es una unidad administrativa adscrita al Ministerio de Minas y 
Energia. Vid. Articulo 69 de la Ley 142 de 1994 y art. 21 de la Ley 143 de 1994. Normas disponibles en 
www.creg.gov.co En relaciôn a la naturaleza de la funciôn reguladora, la Corte Constitucional ha sefialado lo 
siguiente: “El articulo 68 de la Ley 142 de 1994 dispone que el Présidente de la Repùbliea senalarâ las politicas 
générales de administraciôn y control de eficiencia de los servicios pùblicos domiciliarios, que le encomienda el 
articulo 370 Superior, y de los demâs a que se refiere dieha ley, por medio de las comisiones de regulaciôn, si 
decide delegarlas, en los términos de la citada ley, delegaciôn que resultô ajustada a la Constituciôn.. En la misma 
linea de argumentaciôn en un pronunciamiento posterior afirmô: “La regulaciôn que hagan las comisiones 
respectivas sobre las politicas générales de administraciôn y control de eficiencia de los servicios pùblicos 
domiciliarios, sin tener una cormotaciôn legislativa, implica la facultad para dictar normas administrativas de 
carâcter general o particular, de acuerdo con la Constituciôn, la ley, el reglamento y las directrices presidenciales, 
dirigidas a las personas que prestan servicios pùblicos domiciliarios para lograr su prestaciôn eficiente mediante la
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que se encomienda a la Superintendencia de Servicios Pùblicos Domiciliarios 
(SSPD)'“ l
La creaciôn del Consejo Nacional de Operaciôn (CNO), con la finalidad de 
garantizar que la operaciôn conjunta del sistema interconectado sea segura, 
confiable y econômica'®®®.
En nuestro modo de ver, la reforma estmctural del sector eléctrico ha traido importantes 
beneficios para las empresas, los usuarios y para la economia nacional. En efecto, la 
solidez alcanzada por algunas empresas en el mercado colombiano les ha permitido 
participar competitivamente en otros mercados energético s de la regiôn; los usuarios se 
han benefîciado de la mejora en la calidad del servicio; la defensa de sus derechos ha 
mejorado ostensiblemente gracias a los mecanismos previstos en la Ley y las 
aportaciones de la jurispmdencia'®®"'. Por su parte, el Estado ha tenido la oportunidad de
regulaciôn de monopolios y la promociôn de la competencia”. Cfr. Sentencia C-272 de 3 de junio de 1998 y 
Sentencia C-389 de 22 de mayo de 2002. Jurisprudencia disponible en www.corteconstitucional.gov.co
Control que se extiende a la eficiencia y calidad del servicio de electricidad; ademâs, de la inspecciôn y 
vigilancia de las empresas que prestan el servicio. Vid. Articulo 9, Ley 143 de 1994, disponible en www.creg.gov.co
Vid. Articulo 172, Ley 142 de 1994, disponible en www.creg.gov.co.
En materia de servicios pùblicos (especialmente en el sector eléctrico debido a la complejidad de su normativa y 
de los aspectos técnico-econômicos del servicio) ha sido frecuente encontrar situaciones de vulneraciôn de los 
derechos de los consumidores (domésticos o industriales) por parte de las empresas. Estas situaciones han sido 
resueltas por via administrativa o judicial. De modo que, en la actualidad, es posible encontrar una abundante y 
consolidada doctrina en materia de protecciôn del usuario de servicios pùblicos. Por ejemplo, con ocasiôn de la 
revisiôn de diferentes Acciones de Tutela en el sector eléctrico, la Corte Constitucional, en un importante 
pronunciamiento de unificaciôn jurisprudencial, senalô que: “Cuando quiera que la actuaciôn de las empresas de 
servicios pùblicos domiciliarios ffente a los usuarios se tome arbitraria y contraria al orden juridico, valiéndose de 
su posiciôn de privilégié, la acciôn de tutela résulta procedente como mecanismo de protecciôn de los derechos
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obtener importantes recursos de la venta de su participaciôn en empresas del sector, que 
le han permitido desarrollar proyectos en otros sectores econômicos.
No obstante, es necesario indicar que -lamentablemente- el sector publico aun sigue 
présente en el papel de empresario en el âmbito del sector eléctrico. En efecto, segùn el 
mâs reciente Boletin Estadistico de Minas y Energia elaborado por la Unidad de 
Planeaciôn Minero Energética (UPME), la participaciôn pùblica en cada actividad del 
sector eléctrico todavia représenta un porcentaje significativamente elevado. Segùn este 
Boletin, en el 2007, la participaciôn pùblica en el mercado de generaciôn alcanzaba el 
45%; en transporte el 76% y en distribuciôn el 64%. En el mercado de comercializaciôn, 
la participaciôn pùblica, en el 2006, alcanzaba el 32%'®®®.
A nuestro modo de ver, la participaciôn del Estado en el sector eléctrico, como agente 
prestador del servicio, debe ser el ùltimo recurso previsto para situaciones en las que el 
servicio no pueda ser prestado por particulares. En estos casos, el Estado debe asumir su
fundamentales del usuario, fiente a la ineficacia de los medios ordinarios de defensa judicial para protéger de 
manera inmediata los derechos conculcados. En los casos objeto de estudio, las entidades accionadas han impuesto 
sanciones de contenido pecuniario a los usuarios fiente al incumplimiento del contrato de condiciones uniformes. A 
pesar de que la mayoria de ellos ejercieron el recurso de reposiciôn ante la propia entidad, e incluso en algunos 
casos, los recursos de apelaciôn y queja ante la Superintendencia de Servicios Pùblicos Domiciliarios, lo cierto es 
que éstos fueron decididos bajo la consideraciôn de que las empresas de servicios pùblicos domiciliarios si estân 
facultadas para imponer sanciones de contenido pecuniario, conclusion que, de acuerdo a lo anteriormente expuesto, 
résulta inaceptable. En este sentido, es claro que los recursos administrativos con los que cuentan los accionantes no 
resultan eficaces como mecanismo para solicitar la protecciôn de sus derechos fundamentales, puesto que el 
encargado de decidirlos tiene como parâmetro una interpretaciôn errada del ordenamiento que régula la materia”. 
Cfr. Sentencia SU-1010/08 de 16 de octubre de 2010. Disponible en www.corteconstitucional.gov.co. Vid. 
Resoluciôn CREG 108 de julio 3 de 1997, disponible en www.creg.gov.co.
Vid. UNIDAD DE PLANEACION MINERO ENERGETICA (UPME); “Boletin Estadistico de Minas y  Energia 
2003-2008”, Unidad de Planeaciôn Minero Energética, Bogotâ, 2008, pâg. 85, disponible en 
httD://www.upme.gov.co/Docs/Boletin Estad Minas Energv 2003 2008.pdf
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deber constitucional como garante de su prestaciôn efectiva a los ciudadanos y debe 
intervenir directamente actuando como empresario. En cualquier otra situaciôn, el Estado 
debe limitarse a cumplir con rigor sus funciones de regulaciôn, vigilancia y control, 
dejando que sean los particulares quienes compitan, especialmente, en los mercados de 
generaciôn y comercializaciôn'®®®.
La realidad econômica y social del Estado colombiano exige que el sector pùblico (a 
nivel nacional, departamental y/o municipal) se concentre en tareas que demandan la 
maxima atenciôn pùblica: seguridad, educaciôn, salud y fomento de infraestructuras. La 
producciôn de electricidad, su distribuciôn, comercializaciôn o la operaciôn del mercado 
no son funciones que, a la vista de las necesidades del pais, deban ser asumidas por los 
poderes pùblicos'®® .^
6.1.3. Perfll actual del sector eléctrico.
En el sector eléctrico colombiano, los comercializadores y grandes consumidores 
compran grandes bloques de energia en un mercado virtual denominado “mercado 
mayorista”, operado por la Compafiia de Expertos en Mercados (XM), que se rige bajo 
las condiciones de la oferta y la demanda. El operador del mercado es una filial de la
En este sentido, URBIZTONDO y ROJAS, manifiestan que “..el proceso de privatizaciôn no ha avanzado 
significativamente desde el ano 1999, y al cabo de 10 anos, aùn se observa un elevado grado de integraciôn vertical 
-heterogénea segùn las distintas empresas-, particularmente en el caso de empresas pùblicas no transferidas al 
sector privado, que constituye un llamado de atenciôn sobre el cumplimiento de las condiciones necesarias para que 
la reforma logre sus objetivos”. Ibid. pâg. 6.
No obstante, existen voces que aun defienden el modelo de gestiôn pùblica de los servicios pùblicos y rechazan 
el proceso de liberalizaciôn y apertura a la inversiôn privada en estos servicios, en especial tratândose del sector 
energético. En este sentido Vid. RAMIRO, Pedro; GONZALEZ, Erika y PULIDO, Alejandro; “La Energia que 
Apaga Colombia”, Editorial Icaria, Barcelona, 2007.
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principal empresa de transporte de electricidad -ISA-, que a su vez (como hemos 
mencionado) es de carâcter pùblico, puesto que la participaciôn mayoritaria la ostenta el 
Estado.
Las funeiones de XM se concretan en très tareas puntuales. En primer lugar, funciona 
como Centro Nacional de Despaeho (CND); es deeir, planea, supervisa y contrôla la 
operaciôn de las instalaciones de generaciôn, transmisiôn e interconexiôn para garantizar 
una operaciôn segura, confiable y econômica. En segundo lugar, opera como 
Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales (ASIC); estos es: registra y 
liquida los contratos a largo plazo celebrados entre generadores y comercializadores o 
entre generadores y grandes consumidores'®®*. En tereer lugar, opera como el Liquidador 
y Administrador de Cuentas (LAC) del sistema de transmisiôn nacional, es decir, debe 
facturar, cobrar y distribuir los cargos por uso del sistema de transmisiôn.
La siguiente graflca ilustra con claridad el funcionamiento comercial del mercado 
eléctrico colombiano'®®®:
También registra y liquida las transacciones celebradas en el mercado mayorista y es el responsable de la gestiôn 
de la informaciôn en este mercado.
1059 Elaboraciôn propia con fundamento en informaciôn de la CREG: www.creg.gov.co
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Los comercializadores trasladan los
costos de la cadena a los clientes
-Regulados: Por ejemplo usuarios 
residenciales.
-No regulados: Por ejemplo 
grandes consumidores industriales. 
-Alumbrado pùblico
Actividad en competencia de 
compra y venta de energia. El 
margen de comercializaciôn 
para el mercado regulado es 
anrobado nor la CREG.
Monopolio natural 
Cargos regulados 
Libre acceso a las redes
Monopolio natural 
Cargos regulados 
Libre acceso a las redes
Actividad en competencia 






Mercado de Energia Mayorista
XM: Operador del Mercado con 
funciones de CND, SIC, LAC.
Es importante resaltar que en el mercado mayorista, los comercializadores también 
pueden celebrar contratos bilatérales de compra de energia con las empresas generadoras. 
En este sentido, los precios, cantidades y condiciones de estos contratos son negociados 
libremente por las partes^ ®^ .^
1060 RAMIREZ, RICARDO; “Nuevo Esquema Regulatorio para Asegurar la Confiabilidad en el Suministro de 
Energia Eléctrica en Colombia”, en: Energia y  Regulaciôn en...., ob cit, pâg. 308
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Ahora bien, para tener la posibilidad de suministrar electricidad al Sistema 
Interconectado Nacional -SIN- y participar en el mercado mayorista, los generadores 
estân conectados a las lineas de transporte del SIN mediante redes de interconexiôn. Las 
lineas de transporte de alta tensiôn llevan la electricidad a centres de transformaciôn, en 
donde se reduce su voltaje para ser distribuida finalmente a los usuarios. La présente 
graflca ilustra adecuadamente el funcionamiento técnico del sistema^^^^
C^OnbuOtSn
En el 2008, la capacidad de generaciôn efectiva neta en Colombia se cifrô en 13.456 
MW. Esta capacidad de generaciôn estâ integrada por centrales hidroeléctricas, que 
representan el 63.4% del total de la capacidad efectiva (8.525 MW); centrales térmicas -a  
gas o a carbon- que representan el 32.3% de la capacidad efectiva (4.343 MW); plantas 
menores, hidroeléctricas o térmicas, que representan el 4.2% de la capacidad efectiva
Fuente: COMISIÔN DE REGULACIÔN DE ENERGIA ELÉCTRICA Y GAS (CREG); “Informe de Rendiciôn 
de Cuentas, Mercado Mayorista”, Bogota, 31 de julio de 2009, diapositiva 2. Disponible en www.creg.gov.co.
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(564.3 MW) y cogeneradores que representan el 0.2% de la capacidad efectiva (24.5
Ahora bien, a tenor de su cuota de mercado, la participacion de les diferentes grupos 
empresariales en el mercado de generacion es la siguiente. En primer lugar, se encuentra 
el Estado (la Nacion), con una cuota de mercado del 30.1%. En segundo lugar, el grupo 
E n d e s a c o n  una cuota de mercado del 21.3%. En tercer lugar, el grupo empresarial de 
Empresas Publicas de Medellin (EEPPM)'^^'^, con una cuota del 21.2%. En cuarto lugar, 
el grupo Colinversiones^^^^, con una cuota del 13% y en quinto lugar AES*®^  ^ con una 
cuota del 7.4%. Los demas agentes del mercado de generacion tienen cuotas inferiores al 
2%*°^ .^ Sobre la base de estos indices, podemos afirmar que -en la actualidad- la
Ibidem.
Empresa privada propiedad del grupo empresarial espanol Endesa, controlada por el grupo energético italiano 
Enel.
Empresa industrial y comercial del Estado del orden municipal, propiedad del municipio de Medellin.
Empres privada de inversion, que participa en otros sectores econômicos como la industria hotelera, el sector 
fmaneiero y asegurador, sector bursatil, entre otros.
Empresa privada perteneciente al grupo empresarial estadounidense AES.
'067 CHAIN ALVAREZ, Carmenza; “Perspectivas de la Distribucion y  Comercializaciôn de Energia Eléctrica. 
Régimen de Competencia. Presentacion expuesta en la VI Jomada de Distribucion de Energia Eléctrica, Bogota, 4 
de diciembre de 2009, dispositiva 20. Disponible en www.asocodis.org.co Para conocer en detalle las principales 
caracteristicas del mercado colombiano de generacion de electricidad, en particular sus indices de concentraciôn, 
Vid. TOBON, David; ORTIZ, Margarita y CASTILLO, Gustavo; “Organizaciôn del Mercado de Electricidad 
Colombiano. Una aplicaciôn de los Indices de Diversificaciôn Tecnolôgica y de Concentraciôn H-H y C-4, 1995- 
2004”. En: Lecturas de Economia, nùm. 62, enero-junio, Universidad de Antioquia, Medellin, 2005, pâg. 207-229. 
Disponible en http://aprendeenlinea.udea.edu.co/revistas/index.php/lecturasdeeconomia/
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participacion del capital publico -la  Nacion y el Municipio de Medellin- en la actividad 
de generacion de electricidad supera el 50% del mercado.
En el ano 2007, en el sector de transmision de electricidad, la participacion de capital 
publico en las 11 empresas participantes ascendia al 76%, mientras el 24% restante 
correspondia al sector privado^^^^. En la actualidad, el Estado es el accionista mayoritario 
de la principal empresa de transporte de electricidad del pais -Interconexion Eléctrica 
S.A. E.S.P. (ISA)-, con una participacion del 51.4%. También integran la composicion 
accionaria de ISA, las Empresas Publicas de Medellin (EEPPM) con un 10.1% y 
Ecopetrol S.A. con un 5.3%*^^ .^
En el sector de distribucion de energia eléctrica -segùn el numéro de usuarios - el primer 
lugar lo ocupa el Estado, mediante inversiones del orden naciônal. En segundo lugar se 
encuentra Codensa*^^^, seguida de EEPPM y Colinversiones. Por lo demâs, en el ano 
2007, la participacion pùblica en el sector de distribucion correspondia al 64% , mientras 
que las inversiones del sector privado en el sector representaba el 36%^^^\
Vid. UNIDAD DE PLANEACION MINERO ENERGETICA (UPME); "Boletin Estadistico de Minas y
Energia....... ", ob cit, pâg. 85, disponible en
http://www.upme.gov.co/Docs/Boletin Estad Minas Energy 2003 2008.pdf
Fuente: ISA. Informaciôn disponible en
http://wwwl.isa.com.co/iri/portal/anonvmous?NavigationTarget^navurl://61c4e91e0476ab6b9c96a4f5a4cd349b
Empresa privada distribuidora y comercializadora perteneciente al grupo Endesa.
'°’’ Vid. UNIDAD DE PLANEACION MINERO ENERGETICA (UPME); "Boletin Estadistico de Minas y
Energia....... ", ob cit, pâg. 85, disponible en
http://www.upme.gov.co/Docs/Boletin Estad Minas Energy 2003 2008.pdf
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En el sector de comercializaciôn de electricidad, el Grupo EEPPM domina el mercado 
con una cuota del 26.5%. En segundo lugar, se encuentra el grupo Endesa con una cuota 
del 22.0%. En tercer lugar se encuentra el grupo Gas Natural Intemacional con una cuota 
del 18.0%. En cuarto lugar se encuentra el Estado con una cuota del 15.6% y, en quinto 
lugar, se encuentran las Empresas Municipales de Cali con una cuota del 6.3%. El resto 
de empresas participantes en el mercado de comercializaciôn tienen cuotas inferiores al 
3.2.%"”^
Para concluir es necesario resaltar que el sector eléctrico colombiano tiene una 
importante capacidad de exportaciôn de electricidad hacia Venezuela y Ecuador, 
especialmente hacia este ultimo pais. Asi, en el ano 2008 se exportaron a Ecuador 509 
GWh y a Venezuela 102,180 GWh^^^\ No obstante, con anterioridad, en el ano 2006, las 
exportaciones de electricidad a Ecuador alcanzaron su mâximo nivel. Se exportaron 
1.757 GWH, por un valor de 151 millones de dôlares. A este respecto, la politica del 
Estado colombiano es aumentar la capacidad de interconexiôn con E c u a d o r ^ e  iniciar la 
construcciôn de una linea de transporte con Panama, que -se pretende- entre en 
funcionamiento en el ano 2013.
6.1.4. Limites a la participacion en el sector.
Vid. CHAIN ALVAREZ, Carmenza; “Perspectivas de la Distribucion y  Comercializaciôn de  ”, ob cit,
dispositiva 21.
Vid. UNIDAD DE PLANEACION MINERO ENERGETICA (UPME); “Plan de Expansion en Referenda. 
Generaciôn-Transmision 2009-2023”, UPME, Bogota, Abril, 2009, pâg. 21-22, disponible en 
http://www.upme.gov.co/Docs/Plan Expansion/2009/Plan Expansion 2009-2023.pdf
Existe una propuesta para desarrollar una nueva interconexiôn entre Colombia y Ecuador con un enlace a 230 
kV entre Nueva Loja (Ecuador) y Orito (Colombia). Vid. UNIDAD DE PLANEACION MINERO ENERGETICA 
(UPME); “Plan de Expansion en Referenda. Generaciôn-Transmisiôn....”, ob cit, pâg. 144-145, disponible en 
http://www.upme.gov.co/Docs/Plan Expansion/2009/Plan Expansion 2009-2023.pdf
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En Colombia, la intervenciôn del Estado en los servicios pùblicos, se lleva a cabo de 
acuerdo con determinados principios fijados en la Constituciôn Politica, entre los que se 
destacan: la direcciôn general de la economia a cargo del Estado; la libre competencia; la 
prohibiciôn de los monopolios; la inherencia de los servicios pùblicos a la fmalidad social 
del Estado; la posibilidad de concéder subsidies; etc^ ®^ .^
Asi pues, en desarrollo de este marco constitucional, la Ley 142 de 1994 réitéra que una 
de las fmalidades de la intervenciôn del Estado en los servicios pùblicos es garantizar la 
libre competencia y evitar el abuso de la posiciôn dominante. En linea con esta fînalidad, 
la Ley del Sector Eléctrico también consagra que al Estado le corresponde prévenir la 
realizaciôn de prâcticas que constituyan competencia desleal o abuso de posiciôn 
dominante en el mercado
Asi las cosas, a las Comisiones de Regulaciôn les han sido asignadas determinadas 
funciones dirigidas a promover la competencia entre las empresas, de tal forma que su 
operaciôn sea econômicamente eflciente, no abusen de su posiciôn dominante y presten 
servicios de calidad'^^^. De esta manera, en relaciôn con problemâticas asociadas al grado 
de concentraciôn de cada industria, destacamos las siguientes funciones
Vid. Arti'culos 333, 334, 336, 365, 368 de la Constituciôn Politica de Colombia, disponible en 
WWW.banrep.gov.co. Vid. infra. Apartado 6.1.2. del présente capitulo.
Es necesario reiterar que la Ley 142 ha definido puntualmente cuando una empresa que presta cualquier servicio 
publico domiciliario (electricidad, gas, telefonia pùblica bâsica conmutada, etc) tiene una posiciôn dominante. En 
este orden de ideas, en relaciôn a su mercado y a los mercados sustitutos prôximos de este, una empresa tiene 
posiciôn dominante cuando atiende a mas del 25% de los usuarios. Vid. Articulos 2.6, 14.13, 14.21 de la Ley 142 de 
1994 y articulo 3, Ley 143 de 1994. Normas disponibles en www.banrep.gov.co
En este sentido, la Ley 142 de 1994, le ha encargado a la Comisiôn de Regulaciôn de Energia Eléctrica y Gas 
(CREG), entre otras funciones, el adoptar las medidas necesarias para impedir abusos de posiciôn dominante en el 
sector y alcanzar la libre competencia. En efecto, son funciones de esta Comisiôn, “Regular el ejercicio de las
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• Ordenar la escisiôn de una empresa de servicios pùblicos en otras que tengan el 
mismo objeto, cuando la empresa usa su posiciôn dominante para impedir el 
desarrollo de la competencia en un mercado donde ella es posible.
• Ordenar que una empresa de servicios pùblicos se escinda cuando otorga 
subsidios con el producto de uno de sus servicios -que no tiene amplia 
competencia- a otro servicio que si la tiene
• Ordenar la escisiôn de una empresa de servicios pùblicos cuando adopta prâcticas 
restrictivas de la competencia.
• Ordenar la fusiôn de empresas cuando baya estudios que demuestren que es 
indispensable para extender la cobertura y abaratar los costos para los usuarios.
actividades de los sectores de energia y gas combustible para asegurar la disponibilidad de una oferta energética 
eficiente, propiciar la competencia en el sector de minas y energia y proponer la adopclôn de las m edidas 
necesarias p a ra  im pedir abusos de posiciôn dom inante y buscar la liberaciôn graduai de los mercados hacia 
la libre competencia. La comisiôn podrâ adoptar reglas de comportamiento diferencial, segùn la posiciôn de las 
empresas en el mercado” . Negrillas fuera del texto. En punto a las facultades dirigidas a alcanzar la libre 
competencia y evitar abusos de posiciôn dominante, la jurisprudencia ha aclarado que estas facultades no solamente 
se limitan a proponer medidas dirigidas a estos fines, como se consagra en la norma anteriormente citada, sino que 
se extienden a la facultad de adoptar medidas efectivas dirigidas a la realizaciôn de estos fines. En este sentido el 
Consejo de Estado ha afirmado que “Del estudio armônico y coordinado entre las distintas facultades se llega a la 
conclusiôn de que la Comisiôn de Regulaciôn de Energia y Gas para regular las actividades de los sectores de 
energia y gas puede adoptar medidas, establecer mecanismos, adoptar decisiones conductas estas que van mas alla
de la de simplemente sugerir o insinuar Las consideraciones precedentes permiten concluir que la fimciôn de
“proponer”, que consagra el articulo 74, numeral 74.1, literal a), debe entenderse referida a los casos en que se trate 
de adoptar medidas que correspondan a otras autoridades”. Cfr. Sentencia del Consejo de Estado, Sala de lo 
Contencioso Administrativo, Secciôn Primera, Expediente 4443, 12 de febrero de 1998 y Articulo 74.1 de la Ley 
142 de 1994. Vid. Articulo 73 de la Ley 142 de 1994. Jurisprudencia y normas disponibles en www.creg.gov.co
1078 Articulos 73.13, 73.14, 73.16, 73.25 de la Ley 142 de 1994. Disponible en www.banrep.gov.co
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• Impedir que quienes captan o producen un bien que se distribuye por medio de 
empresas de servicios pùblicos, acuerden pactos contrarios a la libre competencia 
en peijuicio de los distribuidores. En este sentido, las Comisiones de Regulaciôn 
pueden exigir que en los contratos se especifïquen los diversos componentes que 
definen los precios y tarifas.
• Establecer los mecanismos indispensables para evitar la concentraciôn de la 
propiedad accionaria en empresas con actividades complementarias en un mismo 
sector o sectores aflnes en la prestaciôn de cada servicio pùblico.
El marco conceptual anteriormente descrito, explica el porqué la Comisiôn de Regulaciôn 
de Energia Eléctrica y Gas (CREG) ha fljado expresamente limites mâximos de 
participaciôn en el sector eléctrico. Estos limites, de carâcter horizontal y vertical^^^^, 
deben ser respetados a la hora de ejecutar una concentraciôn empresarial ya que han sido 
fijados de forma previa por la CREG para preservar las condiciones de competencia 
deseadas en el sector^ ®^ .^
Recordamos que en las integraciones horizontales “una compania crece combinândose con otras organizaciones 
de la misma industria, es decir, combinando sus operaciones con la competencia”. En el caso del sector eléctrico este 
es el caso cuando, por ejemplo, un generador se fusiona con otro generador. Una integraciôn verticales es “un 
intento por adquirir el control de los insumos (integraciôn vertical hacia atrâs) o productos (integraciôn vertical 
hacia delante)”. Por ejemplo, en el sector eléctrico es el caso cuando un generador se fusiona o adquiere el control 
de un comercializador. Cfr. ROBBINS, Stephen y COULTER, Mary; “Administraciôn ”, Editorial Pearson Prentice 
Hall, octava ediciôn, México, 2005, pâg. 188.
La jurisprudencia ha respaldado las funciones de la Comisiôn de Regulaciôn de Energia Eléctrica y Gas (CREG) 
dirigidas a impedir abusos de posiciôn dominante y alcanzar la libre competencia en el sector a través de los limites 
a la participaciôn en los mercados. En efecto, segùn el criterio del Consejo de Estado, “promover la competencia 
entre quienes presten, servicios pùblicos se opone a las prâcticas monopolistas, a la vez que ello contribuye a buscar 
servicios de calidad. Entre mayor competencia haya; mejor es la prestaciôn de los servicios pues cada empresa se 
preocupa de ofrecer mejores condiciones para asi captar mâs demanda. La previsiôn consistente en exigir un limite a
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En otros términos, debido a los riesgos que para la competencia en el sector eléctrico 
implican las operaciones de concentraciôn, la Comisiôn de Regulaciôn, en su calidad de 
autoridad técnica-independiente, ha preferido fljar previamente los limites mâximos de 
integraciôn horizontal y vertical que son tolerables en el sector eléctrico colombiano de 
acuerdo a las particularidades de este sector. Por este motivo, antes de ejecutar cualquier 
concentraciôn, las e m p r e s a s d e b e n  verificar sus indices y porcentajes de participaciôn 
en el mercado -o en las empresas- de tal forma que después de ejecutada la concentraciôn 
no excedan los limites fijados por la autoridad sectorial.
la participaciôn en las actividades de generaciôn, comercializaciôn y distribuciôn constituye un mécanisme para 
evitar la concentraciôn de la propiedad accionaria, facultad esta que consagra el articulo 73, numeral 73.25 de la 
referida Ley 142”. Después, en el mismo pronunciamiento, el Consejo de Estado anade: “el mécanisme de 
establecer limites a la participaciôn en una empresa generadora, comercializadora o distribuidora de energia que, 
como ya se dijo, conduce a desarrollar la fînalidad prevista en el articulo 73, numeral 73.25, de la Ley 142 de 1 994, 
de evitar la concentraciôn de la propiedad accionaria, indirectamente contribuye a evitar abuso de la posiciôn
dominante  en la medida en que exista mayor concentraciôn de la propiedad accionaria ello puede contribuir a
que en un momento dado se puedan adoptar conductas que se traduzcan en un abuso de esa posiciôn...”. Cfr. 
Sentencia del Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Secciôn Primera, Expediente 4443, 12 de 
febrero de 1998. Disponible en www.creg.gov.co
'°®’ Con fîindamento en la Ley de Servicios Pùblicos, la regulaciôn del sector eléctrico define el concepto de 
empresa en los siguientes términos: “Empresa: Persona natural o juridica que, segùn lo dispuesto por el Articulo 15 
y el Parâgrafo 1 del Articulo 17 de la ley 142 de 1994, desarrolla la actividad de generaciôn, transmisiôn, 
distribuciôn o comercializaciôn de energia eléctrica, bien sea que desarrolle una de esas actividades en forma 
exclusiva o en forma combinada con otras actividades del sector eléctrico, cualquiera de ellas sea la actividad 
principal. También comprende a las personas naturales o juridicas con quienes éstas tengan una relaciôn de control, 
ya sea en calidad de matriz, filial, subsidiaria o subordinada. Cuando el prestador de esa actividad sea una entidad 
pùblica, la condiciôn de subordinaciôn se determinarâ ffente a la Naciôn, al departamento, al distrito, o al municipio, 
segùn el orden territorial al cual pertenezca, y a las entidades descentralizadas del respectivo orden territorial” . Cfr. 
Articulo 1, Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006. Disponible en www.creg.gov.co
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Como tendremos la oportunidad de reiterar en el proximo apartado, este tipo de 
regulaciôn facilita el anâlisis de la concentraciôn por parte de la autoridad de 
competencia ya que su papel se limita a verificar la observancia de los limites 
previamente fijados, simplificando asi el proceso de evaluaciôn de la operaciôn.
6.14.1. Limites de participaciôn horizontal.
A) Generaciôn:
• Ninguna persona natural o juridica puede tener, directa o indirectamente, mâs del
25% de la capacidad nominal de generaciôn de electricidad en el sistema
interconectado nacional. En este sentido, la CREG puntualiza que ninguna 
persona natural o juridica, puede incrementar su participaciôn en el mercado de 
generaciôn -mediante cualquier tipo de concentraciôn empresarial- si la 
participaciôn résultante de la concentraciôn supera el 25%'°^^.
• Ninguna persona natural o juridica puede incrementar -directa o indirectamente-
su participaciôn en el mercado de generaciôn, mediante cualquier tipo de 
concentraciôn empresarial, cuando el total de los MW de su capacidad efectiva 
neta sea superior a la franja de potencia calculada por la CREG'^*^.
10*2 Articulo 2, Resoluciôn CREG 042 de agosto 31 de 1999 y articulo 6, Resoluciôn CREG 060 de 28 de junio 
de 2007. Disponibles en www.creg.gov.co
La franja de potencia es el resultado de sustraer la demanda maxima promedio anual de energia de la 
disponibilidad promedio anual. Vid. Articulo 1, Resoluciôn CREG 042 de agosto 31 1999. Disponible en 
www.creg.gov.co
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La forma de calcular la participaciôn en el mercado de cada operador no se deja al 
arbitrio de cada empresa, sino que también esta expresamente senalado en las 
resoluciones de la CREG, de forma tal que exista claridad en el procedimiento y valores a
utilizar a la hora de realizar este calculo^ *^ "^^ .
En este sentido, en la actualidad el câlculo de la participaciôn en la actividad de 
generaciôn se calcula con fundamento en el concepto de “Energia Firme Para el Cargo 
por Confiabilidad (ENFICC)” que es la maxima energia eléctrica capaz de entregar 
continuamente una planta de generaciôn, en condiciones de baja hidrologia, en un 
periodo de un ano. Con fundamento en este concepto y mediante una operaciôn 
aritmética cualquier operador puede calcular su participaciôn en el mercado de 
generaciôn
'0*4 Articulos 3 y 4, Resoluciôn CREG 060 de 28 de junio de 2007. Disponible en www.creg.gov.co
En efecto, la participaciôn de un agente en la actividad de generaciôn se calcula como “el cociente, multiplicado 
por cien, entre: a) La suma de la ENFICC de las plantas propias, la de las representadas ante el MEM por el agente y 
la de las plantas pertenecientes o representadas por otras empresas con quienes tenga una relaciôn de control, ya sea 
en calidad de matriz, filial, subsidiaria o subordinada, de acuerdo con lo previsto en la legislaciôn comercial, y b) La 
suma de la ENFICC de todas las plantas o unidades de generaciôn del Sistema Interconectado Nacional”. Negrillas 
fuera del texto. El câlculo de la participaciôn se entiende mejor mediante la siguiente formula: Participaciôn = (b/a) 
X 100. Cfr. Articulo 3, Resoluciôn CREG 060 de 28 de junio de 2007. Disponible en www.creg.gov.co. Ahora bien, 
es necesario tener présente dos aspectos en relaciôn con este câlculo. En primer lugar, el valor de la ENFICC a tener 
en cuenta en el câlculo es el consignado en la ultima declaraciôn presentada por los generadores para el cargo por 
confiabilidad. En el caso de las plantas no despachadas centralmente o de los agentes que no hayan efectuado la 
declaraciôn, serâ el câlculo realizado por el Centro Nacional de Despacho, sin incluir la ENFICC respaldada por 
plantas o unidades de generaciôn que no hayan entrado en operaciôn. En segundo lugar, es necesario tener en cuenta 
que la CREG también define lo que debe entenderse por empresa controlada y no controlada, apoyândose en los 
conceptos de la legislaciôn mercantil y del Derecho de la competencia. En este sentido, serâ una empresa controlada 
aquella “que se encuentra en situaciôn de subordinaciôn respecto de una persona natural o juridica cualquiera que 
sea su naturaleza, de acuerdo con lo definido por la legislaciôn comercial y tributaria y el Numeral 4o. del Articulo 
45 del Decreto 2153 de 1992”. Por su parte, empresa no controlada es la que “tiene en su capital o en su propiedad, 
participaciôn de una persona natural o juridica, cualquiera que sea su naturaleza, sin que exista entre ellas una 
relaciôn de subordinaciôn, de acuerdo con lo definido por la legislaciôn comercial y tributaria y el numeral 4o. del
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Ahora bien, si la participaciôn de un generador en la actividad de producciôn, es mayor o 
igual a 25% e inferior a 30% y el Indice Herfindahl Hirschman (IHH) es mayor o igual a 
1800, la CREG comunicarâ esta situaciôn a la Superintendencia de Servicios Pùblicos 
Domiciliarios (SSPD) para que, en su calidad de autoridad de vigilancia y control, inicie 
la respectiva investigaciôn^^^^.
Asimismo, si la CREG establece que la participaciôn de un generador es mayor o igual a 
30% y el IHH es mayor o igual a 1800, el generador debe poner a disposiciôn de otras 
empresas la suflciente energia suficiente para reducir su participaciôn hasta los limites 
permitidos^ *^^ .
B) Transmisiôn:
La CREG, con la fînalidad de prévenir el abuso de posiciôn dominante y para evitar la 
concentraciôn de la propiedad accionaria de las empresas, fljô las siguientes reglas para la 
participaciôn en la actividad de transmisiôn nacional:
• El principal operador del sector de transporte, Interconexiôn Eléctrica S.A. E.S.P. 
(ISA), y las empresas con quienes tenga una relaciôn de control, solamente pueden 
incrementar su participaciôn en la actividad de transmisiôn cuando sean elegidos 
beneflciarios en los procesos de selecciôn de los planes de expansiôn del sistema
articulo 45 del Decreto 2153 de 1992”. Cfr. Parâgrafos 1 y 2 del articulo 7 de la Resoluciôn CREG 042 de 31 de 
agosto de 1999. Vid. Articulo 3, Resoluciôn CREG 060 de 28 de junio de 2007. Disponible en www.creg.gov.co
La forma de calcular el indice IHH también es senalado por la CREG. Vid. Articulo 4, Resoluciôn CREG 060 
de 28 de junio de 2007. Disponible en www.creg.gov.co
Ibidem.
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de transmisiôn nacional. ISA no puede adquirir participaciôn societaria -o 
accionaria- en otras empresas de transmisiôn nacional. Tampoco puede 
incrementar su participaciôn en otras empresas de transmisiôn, existentes o 
futuras, excepto en aquellas en las que tiene una relaciôn de control
ISA no puede adquirir activos de transmisiôn de otras empresas que sean elegidas 
en los procesos de selecciôn de los programas de expansiôn del sistema de 
trasmisiôn nacional, excepto los activos de transmisiôn de las empresas sobre las 
que tiene una relaciôn de control
Los proponentes que participen en un mismo proceso de selecciôn de expansiôn 
del sistema de transmisiôn nacional, no pueden tener una relaciôn de control, ya 
sea en calidad de matriz, filial, subsidiaria o subordinada*^^®.
C) Distribuciôn:
' Vid. Letra b) del articulo 10 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006. Disponible en 
www.creg.gov.co
Ibidem. Las limitaciones establecidas en la letra b) del articulo 10 de la Resoluciôn CREG 001 de 2006, 
solamente son aplicables a ISA en su calidad de operador dominante de la red de transmisiôn del pais, no aplicables 
a otras empresas de transmisiôn. Estas medidas diferenciales respecto a ISA se justifican ya que opera el 79% de la 
red de transmisiôn. También es el operador dominante (91%) de la red de transmisiôn de Peru, opera el 25% de la 
red de transmisiôn de Bolivia y el 17% de la red de transmisiôn de Brasil. Como ya hemos mencionado previamente, 
el Estado colombiano es el principal accionista de ISA, con una participaciôn del 52.9%, seguida de la participaciôn 
de Empresas Publicas de Medellin (10%), Ecopetrol (6%), la Empresa de Energia de Bogota (2%), entre otros. Vid. 
Estandar & Poor's. Informaciôn sobre ISA disponible en
http://www2.standardandpoors.eom/portal/site/sp/es/la/page.article/2.1.3.0.1204843774564.html
•090 Letra d) del articulo 10 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006. Disponible en 
www.creg.gov.co
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• La resoluciôn CREG 128 de 17 de diciembre de 1996, establecia que ninguna 
empresa podria tener mâs del 25% en la actividad de distribuciôn. No obstante, 
esta limitaciôn fue eliminada por la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 
2006. En consecuencia, en la actualidad no hay limite en la participaciôn de las 
empresas en esta actividad*®^*.
D) Comercializaciôn:
Ninguna empresa puede tener, directa o indirectamente, una participaciôn superior 
al 25% en la actividad de comercializaciôn de electricidad*®^ .^
En los casos de concentraciones entre empresas, para calcular este limite se tiene 
en cuenta sus participaciones a partir del momento en que se consolida la relaciôn 
de control entre ellas *®^ .^
Vid. Articulo 4 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006 y articulo 5 de la Resoluciôn CREG 128 de 
17 de diciembre de 1996. Disponibles en www.creg.gov.co
' “^ ^Esta participaciôn se calcula como el cociente, multiplicado por cien, entre a) la demanda comercial de la 
empresa, incluida la cantidad que ella atiende de la demanda no doméstica, y b) la suma de la demanda total y la 
demanda no doméstica. Para una mayor comprensiôn reiteramos: Participaciôn = (b/a) x 100. Ahora bien, en el 
eâlculo de este porcentaje se emplea la informaciôn suministrada por el Centro Nacional de Despacho, medida en 
kilovatios hora, para los 12 meses anteriores al que se realiza el câlculo. Asimismo, sôlo se tiene en cuenta la 
demanda de los ùltimos 12 meses de los usuarios atendidos por la respectiva empresa. Al igual que como sucede en 
la actividad de generaciôn, para calcular esta participaciôn, al porcentaje de participaciôn directa que tenga la 
empresa en la actividad de comercializaciôn, se suma el porcentaje de participaciôn directa de otras empresas con 
quienes tenga una relaciôn de control, ya sea en calidad de matriz, filial, subsidiaria o subordinada Vid. Articulo 1 
de la Resoluciôn CREG 024 de 16 de marzo de 2009. Disponible en www.creg.gov.co.
Vid. Articulo 1 de la Resoluciôn CREG 024 de 16 de marzo de 2009. Disponible en www.creg.gov.co
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• Si una empresa supera el limite de participaciôn definido, tendra un plazo mâximo 
de un ano, contado a partir del momento en que supera el limite, para adoptar las 
medidas necesarias para ajustar su participaciôn en el mercado*®®'*.
6.I.4.2. Limites de participaciôn vertical.
A) Generaciôn:
• Ninguna empresa de generaciôn puede tener acciones, cuotas o partes de interés 
social que representen mâs del 25% del capital social de una empresa de 
distribuciôn*®® .^
• Un generador puede desarrollar libremente la actividad de comercializaciôn*®®®.
• Los generadores, (o las empresas integradas verticalmente, es decir las que 
desarrollan conjuntamente las actividades de generaciôn, distribuciôn y 
comercializaciôn)*®®  ^ no podrân tener acciones, cuotas o partes de interés social.
Ibidem.
Vid. Articulo 6 de la Resoluciôn CREG 128 de 17 de diciembre de 1996. Disponible en www.creg.gov.co
En efecto, la Ley 143 de 1994 détermina que: “Las empresas que se constituyan con posterioridad a la vigencia 
de esta Ley, con el objeto de prestar el servicio pùblico de electricidad y que hagan parte del sistema interconectado 
nacional no podrân tener mâs de una de las actividades relacionadas con el mismo, con excepciôn de la 
comercializaciôn que puede realizarse en forma combinada con una de las actividades de generaciôn y distribuciôn”. 
Cfr. Articulo 74, Ley 143 de 1994. Disponible en www.creg.gov.co.
Las empresas integradas verticalmente son aquellas que, antes de la entrada en vigencia de Ley 143 de 1994, 
realizaban de forma simultânea las actividades de generaciôn, distribuciôn y comercializaciôn. Estas empresas, 
pueden continuar con esta estructura empresarial gracias a la autorizaciôn establecida en el articulo 80 de la Ley 143 
de 1994. No obstante, en la Resoluciôn CREG 095 de 2007 se limitô su participaciôn en otras empresas del sector,
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que representen mâs del 15% del capital social de una empresa de transmisiôn 
nacional. Tampoco pueden, respecto a esa empresa de transmisiôn, tener posiciôn 
de controlada y/o contrôlante. No obstante, pueden tener acciones, cuotas o partes 
de interés social, que representen mâs del 15% del capital de una empresa de 
transporte, siempre y cuando los ingresos de esta -por concepto de su actividad de 
transmisiôn- no representen mâs del 2% del total de ingresos por concepto de 
transmisiôn del STN*®®*.
B) Transmisiôn;
Ninguna empresa de transporte constituida a partir de 1994 puede 
desarrollar simultâneamente la actividad de generaciôn, distribuciôn y
comercializaciôn de electricidad*®®®.
• ISA, como empresa encargada de la interconexiôn nacional en el momento 
de promulgaciôn de la Ley 143 de 1994, no puede participar en las 
actividades de generaciôn, distribuciôn y comercializaciôn**®®.
en los siguientes términos: “ ...las empresas de servicios pùblicos constituidas con anterioridad a la vigencia de la 
Ley 143 de 1994, que tengan por objeto la prestaciôn del servicio pùblico de energia eléctrica en el Sistema 
Interconectado Nacional, no podrân absorber empresas de servicios pùblicos creadas con posterioridad a la vigencia 
de dicha Ley, que tengan por objeto desarrollar cualquiera las actividades de transmisiôn, generaciôn y distribuciôn 
de energia eléctrica”. Cfr. Articulo 1, Resoluciôn CREG 095 de 21 de noviembre de 2007. Vid. Articulo 80 de la 
Ley 143 de 1994. Normas disponibles en www.creg.gov.co
1098 Letra c) del articulo 10 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006 y Articulo 2 Resoluciôn CREG 
095 de 21 de noviembre de 2007. Disponibles en www.creg.gov.co
Vid. Articulo 3 de la Resoluciôn CREG 001 de 2 de noviembre de 1994. Disponible en www.creg.gov.co
1190 Yi^ Parâgrafo 3, Articulo 32 de la Ley 143 de 1994. Disponible en www.creg.gov.co
521
Todas las empresas constituidas como empresas de servicios pùblicos 
(E.S.P.) que deseen participar en los procesos de selecciôn del plan de 
expansiôn del sistema de transmisiôn nacional deben tener como objeto 
exclusivo la actividad de transmisiôn nacional en el sector eléctrico**®*.
C) Distribuciôn:
Ninguna empresa de distribuciôn puede tener acciones, cuotas o partes de
interés social que representen mâs del 25% del capital social de una
1 • ^ 1102 empresa de generacion
Los distribuidores no pueden tener acciones, cuotas o partes de interés 
social, que representen mâs del 15% del capital social de una empresa de 
transmisiôn nacional. No obstante, pueden tener acciones, cuotas o partes 
de interés social, que representen mâs del 15% del capital de una empresa 
de transmisiôn, siempre y cuando los ingresos de esta -por concepto de su 
actividad- no representen mâs del 2% del total de ingresos por transmisiôn 
del STN“ “ .
Una empresa distribuidora puede tener acciones, cuotas o partes de interés 
social que representen mâs del 25% del capital social de una empresa
Vid. Articulo 8 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006. Disponible en www.creg.gov.co
Vid. Articulo 6 de la Resoluciôn CREG 128 de 17 de diciembre de 1996. Disponible en www.creg.gov.co
Vid. Letra c) del articulo 10 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006 y Articulo 2 Resoluciôn CREG 
095 de 21 de noviembre de 2007. Disponibles en www.creg.gov.co
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integrada, siempre y cuando la empresa integrada no supere el 2% de 
participacion en la actividad de generacion. Si la empresa integrada, a 31 de 
diciembre de cada ano, supera el limite establecido, el distribuidor que 
tenga acciones, cuotas o partes de interés en el capital de aquella, debe 
enajenar, dentro de los seis meses siguientes, las acciones, cuotas o partes 
de interés que superen el 25% , salvo que en el mismo plazo, la empresa 
integrada venda los activos de generacion con los que supera el limite del 
2% de participacion en la actividad de generacion**®'*.
• La actividad de distribucion se puede realizar libremente con la actividad de 
comercializaciôn* *®^.
D) Comercializaciôn:
• Los comercializadores no pueden tener acciones, cuotas o partes de interés social, 
que representen mas del 15% del capital social de una empresa de transmisiôn 
nacional. Tampoco pueden, respecto a esa empresa de transmisiôn, tener posiciôn 
de eontrolada y/o contrôlante. No obstante, pueden tener acciones, cuotas o partes 
de interés social, que representen mas del 15% del capital de una empresa de 
transporte, siempre y cuando los ingresos de esta -por concepto de su actividad de 
transmisiôn- no representen mas del 2% del total de ingresos por concepto de
Y ij  Parâgrafo, articulo 6 de la Resoluciôn CREG 128 de 17 de diciembre de 1996. Disponible en 
www.creg.gov.co
Vid. Articulo 74 de la Ley 143 de 1994. Disponible en www.creg.gov.co.
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transmisiôn del STN* 106
• Como ya hemos mencionado, la comercializaciôn de puede desarrollar libremente 
con la actividad de generaciôn o con la actividad de distribuciôn.
Para terminar, es necesario destacar que la regulaciôn sectorial réitéra el procedimiento a 
seguir en caso de ejecutarse una concentraciôn, en los mismos términos definidos en la 
legislaciôn de competencia colombiana. En este sentido, se puntualiza que se debe 
informar previamente ante la SIC todas las operaciones de fusiôn, consolidaciôn, 
integraciôn o adquisiciôn de control, adjuntando la informaciôn pertinente y teniendo en 
cuenta las causales de objeciôn de la operaciôn previstas en la ley**®^ .
"06 Letra c) del articulo 10 de la Resoluciôn CREG 001 de 10 de enero de 2006 y Articulo 2 Resoluciôn CREG 
095 de 21 de noviembre de 2007. Disponibles en www.creg.gov.co
"°’ En efecto, el articulo 4 de la Resoluciôn CREG 042 de 1999, establece: “ En los procesos de integraciôn 
empresarial se observarân las siguientes reglas respecto de las disposiciones de promociôn de la competencia y 
prâcticas comerciales restrictivas: a) Operaciones que deben ser informadas: En los términos previstos en la 
legislaciôn vigente, los casos de fusiôn, consolidaciôn, integraciôn o adquisiciôn de control, deberân ser informados, 
previamente, a la autoridad compétente. Se entenderâ que existirâ control cuando una de las entidades adquiera 
respecto de otra u otras las posibilidades senaladas en el numeral 4 del Articulo 45 del Decreto 2153 de 1992. b) 
Entidad a la que debe ser informada la operaciôn de integraciôn: La operaciôn deberâ ser informada a la 
Superintendencia de Industria y Comercio o al Superintendente de Industria y Comercio en los términos del Articulo 
7 del Decreto 1165 de 1999, segùn corresponda. c) Informaciôn v documentes que deben allegarse: La informaciôn 
de la operaciôn deberâ hacerse en los términos y acompanarse de la documentaciôn que la Superintendencia de 
Industria y Comercio haya senalado de manera general en desarrollo de lo previsto en el Articulo 240 del Decreto 
1122 de 1999. d) Causales de obieciôn: El Superintendente de Industria y Comercio deberâ objetar las operaciones 
de integraciôn que le sean informadas, cuando: 1). Tiendan a producir una indebida restricciôn a la libre 
competencia en los términos del Parâgrafo del Articulo 4 de la Ley 155 de 1959. Se entenderâ que se présenta esa 
indebida restricciôn, entre otros, si se dan los supuestos de los Articulos 5 y 8 del Decreto 1302 de 1964: o; 
2). Sean el medio para obtener posiciôn de dominio en el mercado, segùn lo senalado en el Articulo 239 del Decreto 
1122 de 1999. Se entenderâ que se présenta posiciôn de dominio cuando se configure lo previsto en el Numeral 5 del 
Articulo 45 del Decreto 2153 de 1992”. Cfr. Articulo 4 de la Resoluciôn CREG 042 de 31 de agosto de 1999. 
Disponible en www.creg.gov.co
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6.2. Operaciones de concentraciôn en el sector eléctrico.
6.2.1. Introducciôn.
Las principales operaciones de concentraciôn en el sector eléctrico colombiano se han 
llevado a cabo por los grupos empresariales mâs importantes, que participan en este 
sector; es decir, las Empresas Publicas de Medellin (EEPPM), Endesa, Colinversiones y 
el Estado colombiano.
Es necesario resaltar que -en un principio- estas operaciones de concentraciôn eran la 
respuesta a la apertura a la inversiôn privada impulsada por la normativa de liberalizaciôn 
del sector; esto es: la Ley 142 y 143 de 1994. En este sentido, el Estado colombiano ha 
vendido parte de sus participaciones en empresas del sector a empresas extranjeras 
privadas y a otras empresas publicas de âmbito departamental o municipal, como es el 
caso de Empresas Publicas de Medellin ( E E P P M ) * A s i  las cosas, podemos afirmar 
que el sector eléctrico colombiano adoptô un modelo mixto, en el que actualmente 
participan empresas privadas, empresas publicas y otras que comparten capital pùblico y 
capital privado.
Ahora bien, desde 1994 hasta la actualidad, todas las empresas participantes en 
operaciones de concentraciôn, han gestionado adecuadamente su estrategia de 
crecimiento cumpliendo los limites a la participaciôn en el mercado y en las empresas, 
fijados por la Ley y por las Resoluciones de la CREG**®®. Esta circunstancia explica el
Estos procesos de venta todavi'a continùan y, aunque no se han desarrollado con la dinâmica deseada, cabe 
esperar que el Estado reduzca a minimos su participaciôn en el sector y destine los recursos recibidos a otro tipo de 
sectores en donde urge su acciôn directa.
Vid supra. Apartado 6.1.4. del présente capitulo.
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hecho de que la autoridad de competencia no ha tenido un protagonismo importante en la 
evaluaciôn de estas operaciones.
En efecto, desde el ano 2000, todas las operaciones de concentraciôn del sector eléctrico 
que han sido comunicadas a la Superintendencia de Industria y Comercio (SIC), han sido 
aprobadas sin condiciones por esta autoridad***®. Desafortunadamente, como ya hemos 
mencionado, el acceso al expediente esta reservado a las partes y, por lo tanto, buena 
parte de sus Decisiones no se ha hecho pùblica. En este sentido, reiteramos nuestra critica 
a esta réserva, que difîculta el conocimiento de las caracteristicas del control de estas 
operaciones. No obstante, es nuestro propôsito identiflcar estas caracteristicas, 
basândonos en las particularidades de las concentraciones, que se expondrân junto con 
los conceptos relevantes en materia de control de concentraciones, aplicados al sector 
eléctrico colombiano* * * *.
Ahora bien, a nuestro entender, debe alabarse el hecho de que la regulaciôn sectorial 
defîna de manera previa los limites que deben respetar las empresas del sector, a la hora 
de ejecutar una operaciôn de concentraciôn. Este tipo de regulaciôn otorga a las empresas 
seguridad juridica en la planifîcaciôn y ejecuciôn de sus estrategias en materia de 
crecimiento empresarial. Ademâs, implica que -de manera previa- el regulador sectorial 
ha establecido expresamente las condiciones de competencia deseadas para determinado 
mercado, simplificando asi los procesos de control de las concentraciones, al estar 
obligadas las empresas a cumplir con las condiciones de competencia previamente 
establecidas y por todos conocidas. Pues bien, a continuaciôn presentamos las 
caracteristicas mâs importantes de estas operaciones;
La ùnica concentraciôn en el sector eléctrico a la que se ha opuesto la SIC fue la operaciôn ISAGEN/EEPPM, 
efectuada en 1999, a la que haremos referenda posterior.
Vid. infra. Apartado 7 del presente capitulo.
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6.2.2. Operaciones del Grupo COLINVERSIONES.
Segùn el porcentaje de participaciôn en el mercado, Colinversiones es el cuarto grupo 
empresarial en la generaciôn de electricidad, el cuarto distribuidor y el quinto 
comercializador***^. En Colombia, este importante nivel de participaciôn en el sector 
eléctrico es el resultado de recientes procesos de concentraciôn efectuados por este grupo 
de inversiôn, en un periodo de tiempo inferior a dos anos.
En efecto, desde el ano 2007, las inversiones de este grupo empresarial en el sector de 
infraestructuras, se han centrado en el sector energético, con especial énfasis en el 
mercado de generaciôn de electricidad. Pues bien, la intenciôn de participar activamente 
en el sector eléctrico colombiano se evidencia al comprobar que, en marzo de 2009, las 
inversiones en el sector energético ascendieron al 53% de toda su cartera de inversiôn***^.
Hasta la actualidad, la SIC ha considerado que ninguna de las concentraciones, ejecutadas 
por este grupo de inversiôn, genera una indebida restricciôn de la libre competencia y, 
por lo tanto, todas han sido autorizadas. En efecto, a pesar de la intensidad de sus 
procesos de concentraciôn, Colinversiones aun no alcanza los limites a la participaciôn en 
los mercados de generaciôn, distribuciôn y comercializaciôn de electricidad, que fîja la 
normativa y por esta razôn, la autoridad de competencia no ha manifestado su oposiciôn a 
ninguna de estas operaciones.
'"^Segùn informaciôn del 2008, Colinversiones ténia una cuota de mercado del 13% en la actividad de generaciôn 
y 3.2% en la actividad de comercializaciôn. No obstante, su participaciôn en estos mercados se ha incrementado 
después de adquirir el control de la Empresa de Energia del Pacifico (EPSA). Vid. CHAIN ALVAREZ, Carmenza; 
“Perspectivas de la Distribuciôn y  Comercializaciôn de  ”, ob cit, dispositiva 21.
Vid. COLINVERSIONES; “Informe v Balance 2008”. Documento disponible en www.colinversiones.net
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En este orden de ideas, las concentraciones llevadas a cabo por Colinversiones han sido 
las siguientes:
A) Colinversiones/Merilectrica S.A. E.S.P.: En julio de 2008, la sociedad Antioquena 
de Inversiones S.A. (ADI), la empresa Inversiones e Industria S.A. (El) y la Compania 
Nacional de Inversiones (CNI), adquirieron mediante una permuta el 100% de las 
acciones de Merilectrica S.A. & Cia. S.C.A. E.S.P., Meriléctrica S.A. y TEC 
International LDC. Es necesario tener en cuenta que TEC International era la duena de 
los activos de generaciôn de electricidad operados por Meriléctrica S.A. E.S.P.: una 
planta de generaciôn térmica a gas con una capacidad de 169 MW***'*.
Con posterioridad, en noviembre de 2008, Colinversiones, ADI, El y la CNI celebraron 
una operaciôn de fusiôn por absorciôn en la que ADI, El y la CNI transflrieron en bloque 
a Colinversiones todos sus activos, pasivos y patrimonio***^. De esta manera, 
Colinversiones pasô a ser el propietario ùnico de los activos de generaciôn que operaba 
Merilectrica S.A. E.S.P***®.
En la actualidad, esta planta atiende la demanda de electricidad proveniente de contratos de venta celebrados con 
comercializadores del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Ademâs de la producciôn de electricidad, 
Merilectrica S.A. E.S.P. también se dedica a la comercializaciôn de gas natural. Fuente: Colinversiones: 
www.colinversiones.net
Vid. COMPANIA COLOMBIANA DE INVERSIONES; “Informe de Fusiôn 2008”, pâg. 11, documento 
disponible en www.colinversiones.net
Con anterioridad a esta operaciôn, Colinversiones habia adquirido el control de de Termoflores S.A. E S.P., 
empresa generadora y comercializadora de electricidad con una capacidad instalada de 441 MW, que habia iniciado 
sus operaciones en el sector eléctrico colombiano en 1993. Vid. COLINVERSIONES; “Informe y  Balance.... ”, ob 
cit, disponible en www.colinversiones.net. Es necesario aclarar que las concentraciones ejecutadas por 
Colinversiones, fueron eomunicadas a la Superintendencia Financiera de Colombia, porque segùn su objeto social, 
esta empresa es vigilada por esta Superintendencia. Esta circunstancia no es ôbice para comunicar la concentraciôn a 
la SIC. De hecho, conforme a la nueva normativa de competencia, la Superintendencia Financiera debe tener en 
cuenta en su evaluaciôn el concepto (no vinculante) enviado por la autoridad de competencia. Vid. Ley 964 de julio
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B) Colinversiones/Generar S.A. E.S.P.:En noviembre de 2008, Colinversiones adquiriô 
-a través de una OPA- el 98,82% de la Sociedad Generar S.A. E.S.P. (Generar), dedicada 
a la producciôn de electricidad y a su comercializaciôn. Generar era propietaria de la 
planta hidroeléctrica “Rio Piedras”, que tiene una capacidad instalada de 19,9 MW y que 
esta operativa desde el ano 2000. Ademâs de la aprobaciôn de la operaciôn por parte de la 
SIC, la Superintendencia Financiera de Colombia aprobô la respectiva Oferta Pùblica de 
Adquisiciôn, en noviembre de 2008*** .^
C) Colinversiones/Compania Colombiana de Energia S.A.S./Generar S.A. 
E.S.F./Merilectrica S.A. E.S.P./Hidromontanitas S.A. E.S.P.: En diciembre de 2009 
Colinversiones, la Compania Colombiana de Energia S.A.S., Generar S.A. E.S.P., 
Merilectrica S.A. E.S.P. e Hidromontanitas S.A. E.S.P*l levaron a cabo una operaciôn 
de fusiôn por absorciôn, en la que Generar, Merilectrica e Hidromontanitas transflrieron 
en bloque a Colinversiones todos sus activos, pasivos y patrimonio.
Mediante esta concentraciôn, Colinversiones ténia el propôsito de unificar todas sus 
inversiones previas en el sector eléctrico para convertirse en una empresa de servicios 
pùblicos, que operara directamente todos sus activos de energia. Del mismo modo,
8 de 2005, publicada en el DO 45.963 de 8 de julio de 2005; Decreto 4327 de noviembre 24 de 2005, publicado en 
el DO 46.104 de de 26 de noviembre de 2005; Decreto 3139 de septiembre 12 de2006, publicado en el DO 46.390 
de 13 de septiembre de 2006; Decreto 663 de 1993, Estatuto Orgànico del Sistema Financiero, publicado en el DO 
40.820 de 5 de abril de 1993; Art. 9, Ley 1340/09. Normas disponibles en www.superfinanciera.gov.co
Vid. Resoluciôn de la Superintendencia Financiera de Colombia nùm. 93848 de 12 de noviembre de 2008. No 
publicada.
Hidromontanitas es un proyecto de generaciôn hidrico que actualmente ejecuta Colinversiones y que tendra una 
capacidad instalada de 19,9 MW. Fuente: www.colinversiones.net
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después de la fusiôn, Colinversiones simplificaria su estructura societaria, eliminando
procesos y costos administrativos 1119
Ahora bien, es necesario destacar que en el informe de la fusiôn elaborado por 
Colinversiones, se afirma que para la ejecuciôn de esta operaciôn no es necesario 
disponer del pronunciamiento previo de la SIC, ya que no concurrian los presupuestos 
previstos en el articulo 9 de la Ley 1340/09**^®. Es decir, Colinversiones considerô que no 
era necesario el pronunciamiento previo de esta autoridad, debido a que (a pesar del 
monto de sus activos e ingresos) las empresas participantes en la concentraciôn -  
conjuntamente- disponian de menos del 20% del mercado de generaciôn de electricidad. 
Como ya hemos visto, en estos casos, la concentraciôn se entiende autorizada sin que sea 
necesaria una evaluaciôn formai de la autoridad de competencia**^*.
En este caso, compartimos la opiniôn de que no es necesaria la autorizaciôn previa de la 
SIC para ejecutar la concentraciôn proyectada. No obstante, debemos precisar que 
Colinversiones -independientemente del tramite adelantado ante la Superintendencia 
Financiera- esta obligada a comunicar a la SIC la operaciôn ejecutada, no a efectos de su 
aprobaciôn sino para cumplir con el deber de notifîcaciôn consagrado en la normativa de 
competencia.
A nuestro modo de ver, no puede confundirse el deber de notifîcaciôn con la necesidad de 
disponer de la autorizaciôn de la SIC a efectos de ejecutar la concentraciôn. En efecto, el 
articulo 9 de la Ley 1340/09, dispone: “...En los eventos en que los interesados cumplan
Vid. COMPANIA COLOMBIANA DE INVERSIONES; “Informe de Fusiôn 2009”, pâg. 11, documento 
disponible en www.colinversiones.net
Vid supra. Apartados 3 y 5 del présente capitulo y COMPANIA COLOMBIANA DE INVERSIONES; 
“Informe de Fusiôn 2009”, pâg. 11, disponible en www.coIinversiones.net
Vid supra. Apartados 3 y 5 del présente capitulo.
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con alguna de las dos condiciones anteriores (ingresos y  activos superiores a 150.000 
salarios mmimos) pero en conjunto cuenten con menos del 20% mercado relevante, se 
entenderâ autorizada la operaciôn. Para este ultimo caso se deberâ ûnicamente notificar 
a la Superintendencia de Industria y  Comercio de esta operaciôn Por consiguiente, 
conforme a nuestra interpretaciôn, la fusiôn ejecutada por Colinversiones debe entenderse 
autorizada, bajo el presupuesto de que la misma ha sido notifïcada a la autoridad de 
competencia*
D) Colinversiones/ Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P. (EPSA): En
diciembre de 2009 Colinversiones adquiriô -mediante una OPA- el 47,3% de las acciones 
de EPSA** '^*, empresa generadora, distribuidora y comercializadora de electricidad.
Mediante el control de EPSA, Colinversiones pretende equilibrar sus fuentes de 
producciôn de electricidad y adquirir una participaciôn signifîcativa en los mercados de 
distribuciôn y comercializaciôn, puesto que EPSA atiende, aproximadamente unos 
410.000 usuarios.
Ahora bien, basândonos en las caracteristicas de las concentraciones anteriormente 
descritas, es évidente que en los ùltimos dos anos el objetivo de Colinversiones ha sido 
consolidar una posiciôn relevante en el mercado de generaciôn de electricidad. En este 
sentido, la adquisiciôn de EPSA incrementa significativamente su participaciôn en este 
mercado, pero también représenta una adquisiciôn de clientes en la actividad de 
comercializaciôn.
Çff. Articulo 9 de la Ley 1340/09, disponible en www.sic.gov.co. Negritas fuera del texto.
Vid. supra. Apartado 3 del présente capitulo.
EPSA es la quinta empresa generadora del pais, con una capacidad instalada de 1.068 MW y cinco proyectos de 
expansiôn en ejecuciôn que incrementan su capacidad de generaciôn en un 26%.
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Sobre la base de este comportamiento y las posibilidades de crecimiento existentes en el 
sector, no résulta infundado afirmar que es posible que a medio plazo Colinversiones 
alcance los limites de participaciôn en el mercado permitidos por la regulaciôn, como ya 
ha sucedido con EEPPM en los mercados de generaciôn y comercializaciôn. Si se cumple 
esta hipôtesis es muy probable que se incremente el grado de concentraciôn de la 
industria eléctrica, limitândose las oportunidades de los competidores en los proyectos de 
expansiôn de la capacidad de generaciôn*
Respecto a este punto, compartimos la opiniôn de SANTA MARIA, VON DER FEHR, 
MILLAN, BENAVIDES, GRACIA y SCHUTT, que destacan la necesidad de fortalecer 
la vigilancia de la actuaciôn de las empresas en el mercado, papel que -a nuestro juicio- 
debe cumplir coordinadamente la CREG y la SIC. En efecto, los mencionados autores 
consideran que: “Es claro que para que los benefîcios que supone el modelo actual se 
hagan efectivos, el mercado debe funcionar de la manera mâs competitiva posible, dadas 
las restricciones que imponen las caracteristicas de mercado imperfecto propias del sector 
eléctrico. Por eso, las autoridades pertinentes deben procéder a fortalecer la vigilancia 
para prévenir el daho que algunos participantes experimentan a causa del ejercicio de
poder de mercado es claro que cualquier aumento en la concentraciôn del mercado
de generaciôn incrementa los incentivos para ejercer poder de mercado. Adicionalmente, 
no hay duda que, debido al estrechamiento del margen de réserva, el mercado se volviô 
uno de vendedores (sic), lo cual no cambiarâ mientras no entre capacidad adicional. Este
En mayo y junio de 2008 se définieron, mediante el método de subasta, les proyectos de expansion en 
generaciôn. Los generadores se comprometieron a instalar 3.419 MW entre 2012 y 2018, que corresponde al 25% 
adicional de la capacidad total instalada del pais. Vid. ASOCIACION COLOMBIANA DE GENERADORES DE 
ENERGIA ELECTRICA (ACOLGEN); “La Expansiôn de la Generaciôn Eléctrica en Colombia: 2010-2018”, 
ACOLGEN, 2008, pâg. 14.
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hecho resalta la importancia de fortalecer, desde el punto de vista técnico, presupuestal y 
de herramientas practicas la vigilancia del mercado”**^ .^
6.2.3. Operaciones del Grupo Empresas Publicas de Medellin (EEPPM).
Empresas Publicas de Medellin (EEPPM) représenta, en Colombia, el caso paradigmatico 
de crecimiento empresarial, a partir de la apertura a la competencia de un sector 
economico anteriormente reservado a la organizacion y gestion pùblica. En efecto, 15 
anos después de iniciado el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico colombiano, 
EEPPM es la primer empresa de electricidad del pais, segùn acredita su porcentaje de 
participaciôn en los mercados de generaciôn y comercializaciôn (21,2% y 26.5%, 
respectivamente).
Este crecimiento empresarial se ha alcanzado mediante su fusion con otras empresas; 
adquisiciones de activos; adquisiciones de control a partir de la compra de acciones; 
participaciôn en procesos de expansion de la oferta en generaciôn, etc. Ademâs, gracias a 
su participaciôn en otros sectores econômicos (telecomunicaciones, gas, acueducto y 
alcantarillado) es la undécima empresa mas grande de Colombia con unos beneficios de 
1.331.729 millones de pesos, en 2008^^^ .^
A nuestro entender, EEPPM, empresa pùblica cuyo propietario es el Municipio de 
Medellin, ostenta con una posiciôn de dominio en los mercados de comercializaciôn y 
generaciôn de electricidad. Esta posiciôn de dominio es compartida con otros grupos
Cfr. SANTA MARIA, Mauricio; VON DER FEHR, Nils-Henrik; MILLAN, Jaime; BENAVIDES, Juan y otros; 
‘‘E l Mercado de la Energia Eléctrica en Colombia.... ”, ob ait, pâg. 33, disponible en www.acolgen.org.co
Vid. REVISTA SEMANA; “Las 100 Empresas mas Grandes del P ais”, Publicaciones S émana, Ediciôn de 
mayo 4, Bogota, 2009, pâg. 113.
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empresariales; como, por ejemplo, Endesa. Ahora bien, para EEPPM la posibilidad de 
incrementar su posiciôn de dominio, se encuentra restringida -acertadamente- por las 
resoluciones de la CREG, que limitan el crecimiento horizontal^
Asi las cosas, résulta criticable -desde cualquier punto de vista- el reciente interés de 
EEPPM de concurrir a la venta de las participaciones que el Estado tiene en ISAGEN 
(empresa generadora y comercializadora). Nuestra critica se encuentra mas que 
justificada, si tenemos en cuenta que en 1999 la SIC se opuso a la misma operaciôn, en el 
ùnico pronunciamiento negative que, hasta la fecha, la autoridad de competencia ha 
dictado en el sector eléctrico colombiano.
Asimismo, résulta sorprendente el interés del Gobiemo de alcanzar un acuerdo directe 
con EEPPM sobre la venta de ISAGEN, sin atender a las graves consecuencias que 
generaria una operaciôn de esta naturaleza, no solo para la competencia del sector, sine 
para la conflanza y credibilidad del marco regulatorio del sector eléctrico colombiano.
Pues bien, seguidamente presentaremos las principales operaciones de concentraciôn 
ejecutadas por EEPPM en el sector eléctrico, todas ellas aprobadas por la SIC, puesto que 
no representaban ningùn riesgo para la competencia del sector, a excepciôn de la 
operaciôn EEPPM/ISAGEN.
A) EEPPM/ISAGEN.
En 1999 la SIC se opuso a la operaciôn de concentraciôn que EEPPM pretendia realizar 
con ISAGEN, empresa generadora y comercializadora de electricidad, con una capacidad 
instalada de 2.132 MW, équivalente al 16% de la capacidad total de generaciôn del 
Sistema Interconectado Nacional. EEPPM pretendia adquirir el 57% de las acciones que
Vid. supra. Apartado 6.1.4.1. de! présente capitule.
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el Estado tenia en ISAGEN. De esta manera, EEPPM alcanzaria una capacidad instalada 
de generaciôn équivalente a 3.815 MW/h.
En el analisis de esta concentraciôn, la SIC tuvo en cuenta la limitaciôn a la participaciôn 
horizontal fijada en la Resoluciôn CREG 042 de 1999, que establece que ninguna persona 
natural o juridica puede incrementar -directa o indirectamente- su participaciôn en el 
mercado de generaciôn -mediante cualquier tipo de concentraciôn empresarial- cuando el 
total de los MW de su capacidad neta sea superior a la franja de potencia calculada por la
c r e g "^’ .
La franja de potencia calculada por la CREG en 1999 fuc 3679 M W /h"’''; valor que -  
efectivamente- era inferior a la capacidad instalada que EEPPM tendria si se ejecutase la 
concentraciôn propuesta (3.815 MW/h). En este orden de ideas, la SIC -de forma 
acertada- se opuso a la ejecuciôn de esta concentraciôn, toda vez que considerô que 
violaba uno de los limites de participaciôn horizontal establecidos por la regulaciôn del 
sector eléctrico.
En punto a esta decisiôn de la autoridad de competencia, es importante resaltar que los 
limites de participaciôn horizontal establecidos por la CREG, para el mercado de 
generaciôn (25% de participaciôn en el mercado o capacidad instalada inferior a la franja 
de potencia), son independientes uno del otro. Es decir, segùn la decisiôn de la SIC, 
aunque en 1999 la participaciôn de EEPPM en el mercado de generaciôn no se acercaba
Vid. supra. Apartado 6.1.4.1. del présente capitule. Recordamos que la franja de potencia es el resultado de 
restar la demanda maxima promedio anual de energia de la disponibilidad promedio anual. Vid. Articule 1 y 3, 
Resoluciôn CREG 042 de 1999, disponible en www.creg.gov.co.
Vid. MIRANDA LONDONO, Alfonso y GUTIERREZ RODRIGUEZ, Juan David; “El Control de las 
Concentraciones Empresariales en.... ”, ob ait, pâg. 99, disponible en 
http://www.iaveriana.edu.co/Facultades/C Juridicas/menu lat/inv centre comp.htm
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al 25% (como ocurre ahora), la ejecuciôn de una concentraciôn mediante la cual la 
capacidad instalada adquirida es superior a la franja de potencia, no era aceptable, a pesar 
de no tener una posiciôn de dominio en el sector^ En nuestra opiniôn, es muy 
importante tener claro este criterio de la SIC, ya que es la piedra angular de nuestra 
posiciôn, en relaciôn a una posible concentraciôn EEPPM/ISAGEN que se planteara de 
nuevo en la actualidad.
En efecto, es un hecho que el Estado colombiano venderâ este ano su participaciôn 
mayoritaria en ISAGEN. Razones fiscales motivan esta decisiôn, en particular, la 
bùsqueda de recursos para reducir el déficit fiscal^ Asimismo, es un hecho que 
ISAGEN ha despertado el interés de numerosos inversionistas, nacionales y extranjeros, 
toda vez que esta empresa es la tercera generadora de electricidad del pais, con una 
capacidad instalada de 2.132 MW y una participaciôn en el mercado de generaciôn 
équivalente al 16% de la capacidad total del Sistema Interconectado Nacional*
Asi las cosas, la adquisiciôn de ISAGEN, por parte de EEPPM, aumentaria la 
participaciôn de esta empresa en aquella hasta el 70,61% , ya que en la actualidad
La venta de la participaciôn del Estado en ISAGEN fue suspendida por la Corte Constitucional en el ano 2000, 
debido a una acciôn de tutela interpuesta por EEPPM contra la Naciôn, el Ministerio de Minas y Energia y la CREG. 
En su sentencia la Corte protegiô el interés de EEPPM quien, debido a su exclusiôn en el proceso de venta de 
ISAGEN, alegaba una vulneraciôn de los derechos de igualdad, libertad de empresa, debido proceso y derecho de 
asociaciôn. La Corte respaldô los argumentos de EEPPM y, en consecuencia, concediô, transitoriamente, la tutela 
presentada. Vid. Sentencia de la Corte Constitucional SU-1193 de 14 de septiembre de 2000. Disponible en 
www.corteconstitucional. eov.co
Vid. REVISTA DINERO; “Fiebre de Energia”, Publicaciones Semana, noviembre 3, 2009, disponible en 
http://www.dinero.com/edicion-impresa/caratula/fiebre-energia 65081 .aspx
Fuente: ISAGEN. Informaciôn disponible en www.isagen.com.co
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EEPPM cuenta con una participaciôn en ISAGEN del 12,95%**^ "*. Asimismo, la 
participaciôn de EEPPM en el mercado de generaciôn aumentaria, aproximadamente, 
hasta el 35% de la capacidad total nacional. Ademâs EEPPM también incrementaria su 
elevada participaciôn en el mercado de comercializaciôn.
Ahora bien, el debate relacionado con la participaciôn de EEPPM en el proceso de venta 
de las acciones del Estado en ISAGEN, se centra en determinar si EEPPM puede 
participar en este proceso de venta, teniendo en cuenta su posiciôn de dominio en los 
mercados de generaciôn y comercializaciôn. Sobre este particular, entendemos que no es 
cierto (como aflrma E E P P M * q u e  la Resoluciôn 060 de 2007, que modifîco la forma 
de calcular el limite mâximo permitido en la participaciôn en el mercado de generaciôn 
(25%), haya derogado la resoluciôn 042 de 1999, que fljô como limite a la participaciôn 
la franja de potencia defînida por la CREG**^ .^
A nuestro modo de ver, estas dos resoluciones se encuentran vigentes y ambas son 
aplicables de forma complementaria. Por lo tanto, cualquier concentraciôn en el sector
Ibidem.
Vid. PERIODICO EL COLOMBIANO; “La Venta de ISAGEN Sigue en la Oscuridad”, arti'culo publicado el 8 
de noviembre de 2009. Disponible en
httn://www.elcolombiano.com/BancoConocimiento/V/venta de isagen signe en la oscuridad/venta de isagen si 
gue en la oscuridad. asp
"^^El articulo 7 de la Resoluciôn CREG 060 de 2007, se refiere a las normas derogadas expresamente por esta 
resoluciôn y en ningùn lugar se hace referencia al articulo 3 de la resoluciôn 042 de 1999, que fija como limitante la 
franja de potencia. En efecto, en este articulo se establece ; “Derogatoria Expresa. Derogase el Articulo 3 de la 
Resoluciôn CREG-128 de 1996, modificado por el Articulo 2 de la Resoluciôn CREG-042 de 1999 y por el Articulo 
2 de la Resoluciôn CREG-001 de 2006”. Cfr. Articulo 7 de la Resoluciôn CREG 060 de 2007, disponible en 
www.creg.gov.co.
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eléctrico debe respetar ambos limites: el limite fijado por la Resoluciôn 042 de 1999 y el 
limite fijado por la Resoluciôn 060 de 2006.
En este orden de ideas, la participaciôn de EEPPM en el proceso de venta dependerâ de si 
este proceso se lleva a cabo mediante el criterio de venta en bloque o de venta 
fraccionada. En caso de que las participaciones del Estado en ISAGEN se vendan en 
bloque, la participaciôn de EEPPM no sera posible, ya que si resultase favorecida, 
superaria los limites de participaciôn en el mercado de generaciôn y comercializaciôn 
permitidos por la regulaciôn sectorial.
Si, por el contrario, la venta se realiza de forma fraccionada la adquisiciôn de capacidad 
de generaciôn y comercializaciôn por parte de EEPPM solamente séria viable hasta 
alcanzar los limites de participaciôn permitidos por la regulaciôn sectorial.
Es necesario resaltar que la posibilidad de que EEPPM adquiera ISAGEN de forma 
directa del Gobiemo Nacional lesionaria el marco constitucional, legal y regulatorio 
vigente en el sector eléctrico. En efecto, de concretarse esta operaciôn, el Estado 
incumpliria su deber constitucional de procurar la competencia efectiva, al superarse los 
limites de participaciôn que fueron fîjados para evitar -precisamente- la consolidaciôn de 
posiciones de dominio potencialmente anticompetitivas**^^.
Por su parte, el marco institucional y regulador del sector eléctrico perderia toda su 
credibilidad, al ser vulnerado por el propio sector publico -Gobiemo Nacional y
A nuestro juicio, un grupo empresarial con una participaciôn del 35% en el mercado de generaciôn, con una 
participaciôn del 10% en la principal empresa transportadora de electricidad, con una participaciôn en el mercado de 
comercializaciôn superior al 25%, con una participaciôn también elevada en el sector de distribuciôn, tiene una 
posiciôn de dominio que puede ser anticompetitiva, teniendo en cuenta el modelo de competencia disenado por el 
regulador sectorial en el ejercicio de sus deberes légales y constitucionales.
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Gobiemo Municipal-, actores que -en teoria- deben ser los mas cautelosos por su debido 
respeto. En efecto, una vulneraciôn de esta naturaleza tendria graves repercusiones en la 
conflanza que depositan los inversionistas en las instituciones del sector y en el rigor a la 
hora de aplicar las normas que regulan el sector. Dicho con otras palabras, el capital 
privado necesario para el desarrollo de este tipo de infraestmcturas, se alejaria por una 
simple cuestiôn de credibilidad. A este respecto, no bay que olvidar que ha sido la 
conflanza en el marco institucional y regulatorio vigente, la que ha permitido la evoluciôn 
y el crecimiento del sector eléctrico colombiano.
Por todas estas razones, consideramos que en el proceso de venta de las acciones del 
Estado en ISAGEN -como oportunidad idônea para fortalecer la competencia en el 
sector- debe favorecerse la entrada de nuevas empresas, distintas de los très operadores 
dominantes en el sector de generaciôn y comercializaciôn de electricidad**^^.
Para concluir, desde nuestro punto de vista, si se materializa la operaciôn 
EEPPM/ISAGEN, la SIC -en el momento procesal pertinente- debe oponerse 
enérgicamente a la concentraciôn. En efecto, sobre la base de los cambios recientes en la 
legislaciôn de competencia, la SIC deberia, mediante una decisiôn pùblica, dar a conocer
El Departamento Nacional de Planeaciôn (DNP) élaboré en el 2004 un documento en el que se fijaba la 
estrategia a seguir en el proceso de enajenaciôn de participaciones de la naciôn en entidades publicas y privadas. Asi 
pues, en linea con nuestra posiciôn sobre la participaciôn del sector publico en el sector eléctrico, en este documento 
se resaltaba que: “Los procesos de vinculaciôn de capital privado al sector eléctrico ban proveido recursos para 
sanear las finanzas y adelantar nuevas obras de infraestructura en cabeza del Gobiemo Nacional y de las entidades 
territoriales. Asi mismo, se han logrado mejoras en la atenciôn al usuario de los servicios pùblicos, asi como 
incrementos en la competencia y, en la mayoria de los casos, aumentos en la eficiencia”. Del mismo modo, el DNP 
revelô que como resultado de procesos de capitalizaciôn o venta, al 2004, el sector privado habia invertido en el 
sector eléctrico un total de 5015 millones de dôlares. Cfr. DEPARTAMENTO NACIONAL DE PLANEACIÔN; 
"Estrategia para Adelantar un Programa de Aprovechamiento de Activos y  Enajenaciôn de Participaciones de la 
Naciôn y  sus Entidades en Empresas Püblicas y  Privadas”, Documento del Consejo Nacional de Politica 
Econômica y Social (CONPES) num. 3281, 19 de abril de 2004, pâg. 13. Disponible en www.dnp.gov.co
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detalladamente los fundamentos de su decision, aprovechando la oportunidad para 
evaluar a fondo las condiciones de competencia en el sector eléctrico.
B) EEPPM/ Central Hidroeléctrica de Caldas S.A. E.S.P./Empresa de Energia del 
Quindio.
El 30 de julio de 2002, la SIC autorizo la adquisiciôn de control de EEPPM sobre la 
Central Hidroeléctrica de Caldas S.A. E.S.P. (CHEC) y la Empresa de Energia del 
Quindio (EDEQ). Esta ultima era la principal empresa distribuidora y comercializadora 
en el departamento de Quindio, mientras que la CHEC era la principal empresa de 
generaciôn, distribuciôn y comercializaciôn del departamento de Caldas
Mediante esta operaciôn, aprobada sin condiciones por la autoridad de competencia**^^, 
EEPPM adquiriô el 56% de las acciones de la CHEC y el 66,3% de las acciones de la 
EDEQ. De esta manera, EEPPM sumô a su cartera comercial 465.000 clientes en los 
departamentos de Quindio, Caldas y Risaralda y aumentô su participaciôn en el mercado 
de generaciôn hasta el 22%.
El perfil de esta operaciôn es muy similar a la que EEPPM ejecutaria en el 2009 con 
Centrales Eléctricas de Norte de Santander y la Electrifîcadora de Santander, a las que 
haremos seguida referencia. En estas concentraciones, EEPPM se convierte en el 
principal accionista de empresas régionales de electricidad dedicadas, principalmente, a 
la distribuciôn y comercializaciôn de electricidad. De esta manera, EEPPM alimenta su 
cartera de usuarios aprovechando las oportunidades de crecimiento en distribuciôn y 
comercializaciôn, en particular, penetrando en nuevos mercados régionales, donde 
previamente no ténia presencia alguna* *"***.
Vid. Expediente SIC numéro 02034032 de noviembre de 2002. No publicado.
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C) EEPPM/Centrales Eléctricas de Norte de Santander (CENS)/Electrificadora de 
Santander (ESSA),
En febrero de 2009, EEPPM adquiriô la participaciôn accionarial del Estado en las dos 
empresas de electricidad de los departamentos de Norte de Santander y Santander; es 
decir, en Centrales Eléctricas de Norte de Santander (CENS) y en Electrifîcadora de 
Santander (ESSA). De esta manera, EEPPM se convirtiô en el titular del 74% de las 
acciones de ESSA y del 78% de las acciones de CENS.
Pues bien, CENS participa en los mercados de transporte, distribuciôn y comercializaciôn 
de electricidad, mientras que ESSA desarrolla estas très actividades, asi como la actividad 
de generaciôn. Es necesario destacar que estas dos empresas son los principales 
operadores departamentales en las actividades de distribuciôn y comercializaciôn de 
electricidad.
Mediante esta operaciôn, aprobada sin condiciones por la SIC**'**, EEPPM también paso 
a ser el operador de dominante en los mercados de distribuciôn y comercializaciôn de los 
departamentos de Santander y Norte de Santander. Merced a esta concentraciôn, EEPPM
"''° No obstante, es necesario resaltar que EEPPM comenzô su crecimiento en la actividad de distribuciôn en su 
propio departamento, mediante la concentraciôn con la Empresa Antioquena de Energia (EADE) en el ano 2000. En 
efecto, el 30 de abril de 2000, la SIC autorizo la concentraciôn mediante la que EEPPM paso a ser propietaria del 
59.69% de las acciones de EADE. De esta manera, EEPPM se convirtiô en el principal distribuidor de electricidad 
en el departamento y comenzô la busqueda de nuevos “mercados régionales” en los que crecer, especialmente en las 
actividades de distribuciôn y comercializaciôn de electricidad. Vid. Expediente SIC numéro 00014685 de abril de 
2000. No publicado.
Vid. Expediente SIC numéro 08130856 de febrero de 2009. No publicado.
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incorporé a su cartera, aproximadamente 870.000 nuevos usuarios y atiende el 25% de la 
demanda de electricidad.
Asi las cosas, ademâs de su posiciôn de dominio en el mercado de generaciôn, EEPPM 
también consolida esta posiciôn en los mercados de distribuciôn y comercializaciôn de 
electricidad, gracias a sus cuotas de mercado en los departamentos de Antioquia, 
Quindio, Caldas, Risaralda, Santander y Norte de Santander.
En conclusiôn, consideramos necesario reiterar que, teniendo en cuenta las perspectivas 
de crecimiento del sector eléctrico en los prôximos anos, rechazamos la participaciôn de 
esta empresa en procesos de concentraciôn que le otorguen una participaciôn superior a la 
permitida por la regulaciôn sectorial. Ademâs, consideramos que la SIC, aprovechando el 
proceso de venta de ISAGEN, debe pronunciarse expresamente sobre la posibilidad de 
que las empresas dominantes del sector, como EEPPM o Endesa, participen en estos 
procesos de concentraciôn.
6.2.4. Operaciones del Grupo Endesa.
En Colombia, el Grupo Endesa participa en las actividades de generaciôn, distribuciôn y 
comercializaciôn de electricidad. Esta participaciôn -superior al 21% en las très 
actividades- se aproxima a los limites mâximos permitidos por la regulaciôn sectorial. 
Por este motivo, es acertado afîrmar que Endesa tiene una posiciôn de dominio en los 
respectivos mercados del sector eléctrico en los que participa.
A nuestro entender, la posiciôn de dominio alcanzada por el Grupo Endesa obedece a que 
su estrategia de entrada en el sector eléctrico se llevô a cabo, mediante la adquisiciôn de 
una importante participaciôn accionarial en una de las principales empresas municipales 
de electricidad existentes en el pais: la Empresa de Energia de Bogotâ (EEB).
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La entrada de Endesa en el sector eléctrico colombiano, a través de la EEB, le permitiô 
adquirir directamente el importante porcentaje de participaciôn en el sector que esta 
ultima empresa poseia, sin necesidad de ejecutar numerosas operaciones de 
concentraciôn para aumentar su participaciôn en el sector. Asi pues, actualmente, el 
Grupo Endesa solamente ha ejecutado 2 operaciones de concentraciôn (con 
Termocartagena y Betania), que han sido autorizadas sin condiciones por la autoridad de 
competencia. Estas operaciones estaban dirigidas -fundamentalmente- a la adquisiciôn de 
fuentes de producciôn térmica, ya que la mayor parte de la capacidad instalada de Endesa 
proviene de fuentes hidricas**"* .^
En este orden de ideas, si en el apartado anterior afîrmamos que EEPPM representaba el 
caso paradigmatico de participaciôn pùblica en el sector eléctrico colombiano, Endesa 
constituye el caso paradigmatico de participaciôn privada en el sector eléctrico de 
Colombia.
En efecto, en la actualidad Endesa es la primera empresa multinacional de energia en 
Latinoamérica y es el segundo grupo energético en Colombia por detrâs de EEPPM, con 
importantes cuotas de participaciôn en el mercado que le otorgan una posiciôn de 
dominio. A continuaciôn presentamos el proceso de participaciôn del Grupo Endesa en el 
sector eléctrico colombiano;
A) Grupo Endesa/Empresa de Energia de Bogota (EEB)-Emgesa/Betania- 
Emgesa/T ermoeartagena.
En efecto, de las 11 centrales de generaciôn pertenecientes a Endesa, solamente 2 son de caràcter térmico, lo que 
signifïca que el 87% de su capacidad de generaciôn es hidrica. Vid. DUFF & PHELPS DE COLOMBIA; 
Documento de calificaciôn de bonos emitidos por Emgesa, 27 de junio de 2008, disponible en 
http://www.bnamericas.com/cgi-bin/getresearch?report=64291.odf&documento=585877&idioma=E&login=
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En la década de los 90, la EEB era una empresa pùblica de electricidad, integrada 
verticalmente que, al igual que otras empresas publicas del sector, se encontraba sumida 
en una profunda crisis econômica e institucional. Estas circunstancias se traducian en un 
elevado endeudamiento, la imposibilidad de realizar nuevas inversiones y la prestaciôn de 
un servicio de baja calidad**"*^ .
La ùnica forma de resolver esta situaciôn fue mediante la asunciôn de la deuda por parte 
del Estado colombiano, que -aprovechando el nuevo marco legal del sector- decidiô 
vender a inversionistas privados su participaciôn en la EEB, separando en négociés 
independientes las actividades de generaciôn, transmisiôn y distribuciôn de electricidad.
De esta manera, en 1997 se creô Emgesa S.A. ESP, empresa de generaciôn de 
electricidad en la que el Grupo Endesa adquiriô el 48.5% de la participaciôn accionarial. 
En el mismo ano también se creô Codensa S.A. ESP**'*'*, empresa de distribuciôn y 
comercializaciôn, en la que el Grupo Endesa adquiriô el mismo porcentaje de 
participaciôn**'*^.
La situaciôn financiera de la EEB era de tal gravedad que en 1995, el 100% de los ingresos ùnieamente Servian 
para pagar el 80% de los intereses de la deuda. Fuente: Codensa: www.codensa.com.co
En el proceso de capitalizaciôn, Endesa aportô 1.200 millones de dôlares por el 48.5% de las acciones de 
Codensa. Fuente: Codensa: www.codensa.com.co
' Para respetar los limites a la integraeiôn vertical impuestos por la regulaciôn sectorial, la participaciôn del Grupo 
Endesa en Emgesa y Codensa se estructura fraccionadamente a través de filiales. La partieipaeiôn de Endesa en 
Emgesa esta representada por Endesa Latinoamérica S.A. con una participaciôn del 21,61% y por Empresa Nacional 
de Electrieidad S.A. con una participaciôn del 26,87%. Por su parte, en Codensa, la partieipaeiôn de Endesa Espana 
esta representada por Endesa Intemacional S.A. con una participaciôn del 26.66%, Enersis S.A. con el 12.46% y 
Chilectra S.A. con un 9.35%. Ahora bien, el negocio de transporte de electrieidad quedô en manos de la EEB, 
actividad que actualmente realiza como su negocio principal. No obstante, la EEB aun mantiene una participaciôn 
significativa en Emgesa y Codensa, correspondientes al 37,4% y al 51,5%, respectivamente. Fuente: Empresa de 
Energia de Bogotâ: www.eeb.com.co
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En relaciôn a Codensa, es necesario destacar que es la principal empresa distribuidora y 
comercializadora de electricidad en Colombia. En el ano 2007, esta empresa atendia -en 
el mercado regulado- a 2.208.559 usuarios, principalmente en Bogota y 96 municipios de 
los departamentos de Cundinamarca, Boyacâ y Tolima. Este numéro de usuarios le 
otorgaba a la empresa -en aquel ano- una cuota de participaciôn en el mercado de 
distribuciôn équivalente al 22%**'*^ .
Por su parte, Emgesa es la segunda empresa de generaciôn de electricidad en Colombia, 
con una capacidad instalada de 2.895 MW, équivalente al 21% del mercado de 
generaciôn. Una de las razones que explican esta elevada capacidad de generaciôn es que 
Emgesa también ha participado en dos procesos de concentraciôn con otras empresas 
generadoras, que le ha permitido incrementar su capacidad en 727 MW, hasta alcanzar la 
capacidad de producciôn total anteriormente mencionada.
A este respecto, hay que indicar que, en septiembre de 2007, Emgesa llevo a cabo una 
operaciôn de fusiôn por absorciôn con “Betania S.A. ESP”, empresa hidroeléctrica de 
generaciôn, que le permitiô incorporar 541 MW adicionales a su capacidad de 
producciôn. Asimismo, en marzo de 2006, Emgesa adquiriô activos de generaciôn 
térmica de la empresa “Termocartagena S.A. ESP”, por un valor de 17 millones de 
dôlares, que le permitieron aumentar en 186 MW su capacidad de producciôn.
En la actualidad, Emgesa desarrolla un importante proyecto de generaciôn hidroeléctrica 
(Hidroeelctrica del Quimbo), que le permitirâ aumentar su capacidad de generaciôn en 
400 MW adicionales. Asi pues, mediante la ejecuciôn de este proyecto, Emgesa 
alcanzarâ la maxima participaciôn posible en el mercado de generaciôn**'* .^
Fuente: Empresa de Energia de Bogotâ: www.eeb.com.co
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En atenciôn a que en breve plazo las principales empresas del sector (EPPM y Engesa) 
alcanzarân la maxima cota de participaciôn permitida (25%), nos permitimos sugerir que 
en los futuros procesos de expansiôn de la capacidad de generaciôn, deben adoptarse 
criterios que incentiven la entrada de nuevos competidores en el mercado.
En efecto, a nuestro modo de ver, un mecanismo idôneo para introducir una mayor 
competencia en el mercado de generaciôn es que la venta de las participaciones que aun 
posee el Estado en este mercado -y que corresponde a un 30%- debe reservarse a nuevos 
competidores o, al menos, a empresas distintas de EEPPM y de Emgesa.
Es probable que tal medida produzca un enérgico rechazo entre las empresas afectadas 
(teniendo en cuenta, por ejemplo, la reacciôn de EEPPM cuando se planteô que no podria 
participar en la venta de ISAGEN), pero con fundamento en las condiciones de 
competencia establecidas por la CREG, consideramos que una medida de tal naturaleza 
es la mejor opciôn para alcanzar la competencia deseada en el mercado de generaciôn 
eléctrica en Colombia.
A este respecto debemos recordar que los limites al crecimiento horizontal y vertical 
fîjados en las resoluciones de la CREG determinan las condiciones de competencia que el 
regulador sectorial desea para este sector y, en consecuencia, todas las empresas deben 
tener présente este marco regulatorio a la hora de participar en aquel. En este sentido, 
mediante la venta de sus participaciones, el Estado colombiano tiene la posibilidad de 
fomentar la consolidaciôn de un mercado eléctrico mas competitivo. Asi pues, con 




Por otra parte, asi como rechazamos la posibilidad de que EEPPM adquiera las 
participaciones del Estado en ISAGEN, también rechazamos la misma posibilidad con 
relaciôn a Emgesa. En efecto, si el Estado colombiano tiene en cuenta la estructura de 
propiedad de las empresas del sector eléctrico y, ademâs, cumple con las exigencias de la 
regulaciôn sectorial, ninguna de las dos empresas dominantes del mercado de generaciôn 
pueden adquirir las citadas participaciones.
En suma, consideramos que la adjudicaciôn de las participaciones del Estado en 
ISAGEN, cuyo procedimiento -actualmente- se desconoce, es la oportunidad idônea para 
mitigar la excesiva concentraciôn del sector favoreciendo la entrada de nuevos 
competidores. Asimismo, serâ la prueba mâs importante para las autoridades encargadas 
de la regulaciôn sectorial, del control y vigilancia de las empresas y del cumplimiento de 
las normas de competencia (CREG, SSPD, SIC), que deberân asumir la defensa del 
marco regulatorio, ante la posible intenciôn del Gobiemo de favorecer a EEPPM -o 
incluso a otra empresa pùblica- en la adquisiciôn de sus participaciones en ISAGEN**'**.
7. Caractenstîcas del control de concentraciones en el sector eléctrico colombiano.
7.1. La institucionalizaciôn de una autoridad ùnica de control.
A partir del estudio de la regulaciôn europea y espanola, hemos tenido la oportunidad de 
constatar que uno de los pilares fondamentales de cualquier sistema modemo de control 
de concentraciones, es la determinaciôn de la autoridad compétente para evaluar este tipo 
de operaciones.
Posibilidad que previamente hemos rechazado y criticado en los términos ya conocidos. Vid. Supra. Apartado 
6.2.3 del présente capitulo.
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En este sentido, cobra singular importancia que el anâlisis de los efectos de la operaciôn, 
en materia de competencia, sea responsabilidad de una autoridad ùnica, 
independientemente de que en el proceso de ejecuciôn de la concentraciôn intervengan 
otras autoridades. Entre ellas, las responsables de tramitar OPAS, las responsables de 
presentar informes en funciôn de su competencia sectorial, como la CNE (en el caso de 
Espana) o la CREG (en el caso colombiano).
Sobre la base de esta distinciôn, consideramos oportuno resaltar que tratândose de 
concentraciones en el sector eléctrico colombiano -y  en general en cualquier servicio 
pùblico domiciliario-, una de las principales deficiencias del sistema nacional de control 
de concentraciones, eran las dudas que existian sobre la autoridad compétente para 
abordar el anâlisis de estas operaciones.
Durante el periodo 1999-2004, a la luz de la interpretaciôn de la normativa vigente y de 
la jurisprudencia, no existia unanimidad en tomo a si la SIC, en su calidad de autoridad 
nacional de competencia, era la compétente para conocer los procesos de concentraeiôn 
en el sector de los servicios pùblicos. También influia en la discusiôn el hecho de que, en 
el sector eléctrico y en el sector del gas, existia una autoridad especial de vigilancia y 
control -la SSPD- y una comisiôn de regulaciôn sectorial, la CREG, cuyas competencias 
en la materia no estaban del todo claras.
En efecto, después de revisar las mùltiples consultas formuladas en este sentido a la 
SSPD y la CREG, era évidente la incertidumbre existente entre empresas y particulares, 
pero también -sorprendentemente- no existia un criterio uniforme entre las mismas 
autoridades.
En un principio, la SSPD sostuvo que la autoridad que debia ser informada de la
correspondiente concentraciôn, a efectos de su control, era la Superintendencia de
Sociedades (SS), debido a que -en la legislaciôn vigente- no existia una norma que
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expresamente le asignara el control de estas operaciones a la SSPD. Asi pues, con 
fundamento en el principio de competencia residual asignado a la SS, la funciôn de 
control de concentraciones entre empresas de servicios pùblicos, recaia en esta
autoridad**'* .^
Posteriormente, con fundamento en la declaraciôn de inexequibilidad**^** de algunas 
normas, que sustentaban la competencia de la SIC en materia de control de 
concentraciones, la SSPD modified su criterio y considerô que la autoridad compétente 
era la comisiôn de regulaciôn sectorial, es decir, la CREG**^*.
La SSPD defendia esta tesis en los siguientes términos: “ ...de acuerdo con los articulo 228 de la Ley 222 de 
1995 y 22 del Decreto Ley 1080 de 1996, que prevén lo que se ha denominado "competencia residual", las 
facultades asignadas a la Superintendencia de Sociedades en materia de vigilancia serân ejercidas por la 
Superintendencia que ejerza la vigilancia sobre la respectiva sociedad, si dichas facultades le estân expresamente 
asignadas, en caso contrario, corresponderâ a la Superintendencia de Sociedades desarrollar taies facultades, régla de 
la cual se exceptùan ùnieamente a las sociedades sujetas a la vigilancia de la Superintendencia Bancaria y de 
V alores...”. Cfr. Concepto de la SSPD 356 de 1999. El resaltado es nuestro. Disponible en 
www.superservicios.gov.co.
La declaraciôn de inexequibilidad de una norma hace referencia a la imposibilidad de ser aplicable debido a su 
inconstitucionalidad. Como afirma el Consejo de Estado, la declaratoria de inexequibilidad “ ...se hace en el sentido 
de que la ley o la norma acusada naciô viciada de inconstitucionalidad, que ha vivido con esc vicio y que por tal 
causa jamas ha debido ser dictada y menos ser ejecutada...Es decir que es la existencia de la inexequibilidad la que 
produce la decisiôn de que la norma encontrada inconstitucional no pueda ser ejecutada, no puede producir efectos, 
y que los que se produzcan carecen de causa”. Cfr. Sentencia del Consejo de Estado, Expediente N°. 7945, Sala de 
lo Contencioso Administrativo, Secciôn Cuarta, Consejero Ponente: German Ayala Mantilla, 6 de diciembre de 
1996. Disponible en http://www.conseiodeestado.gov.co/. En punto a los efectos de la declaraciôn de 
inexequibilidad Vid. Sentencia de la Corte Constitucional C-501 de 5 de mayo 2001, disponible en
En sus mâs recientes pronunciamientos, la SSPD sostenia que ni ella, ni la SIC, tenian atribuciones légales para 
asumir el control previo de una concentraciôn entre empresas de servicios pùblicos por existir una regulaciôn 
especial que facultaba a la CREG a ejercer este control. En este sentido, para la Superintendencia, solo en el caso 
que la autoridad sectorial tuviese indicios de violaciôn de normas del régimen de servicios pùblicos, podria pedir a la 
SSPD que iniciara una investigaciôn y, eventualmente , imponer la sanciôn correspondiente. Vid. Concepto SSPD
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Por su parte, con fundamento en una interpretaciôn distinta de la normativa y la 
jurisprudencia, la CREG no compartia el criterio de la SSPD y defendia la competencia 
de la SIC para ejercer el control previo de concentraciones, en su calidad de autoridad 
nacional de competencia.
En efecto, como hemos mencionado, uno de los principales aspectos que alimentaban la 
discusiôn entre la CREG y la SSPD, era la declaratoria de inexequibilidad por la Corte 
Constitucional, de los Decretos 1165 y 1122 de 1999. Estos Decretos -entre otras normas- 
servian de sustento juridico a la Resoluciôn CREG 042 de 1999, que en su articulo 4, 
asignaba a la SIC la competencia del control de concentraciones en el sector energético.
En este sentido, la SSPD apoyaba la tesis de que, como consecuencia de la declaratoria 
de inexequibilidad, el articulo 4 de la Resoluciôn CREG 042 no estaba vigente y -por lo 
tanto- la SIC no ténia la competencia del control de concentraciones en el sector. De 
manera acertada, la CREG negaba la validez de esta tesis al considerar que no podia 
afîrmarse que la competencia de la SIC, para abordar el control de concentraciones, 
ùnieamente se sustentase en los Decretos 1165 y 1122 de 1999, sino que esta facultad se 
sustentaba en otras normas (la Ley 689/2001, 155/1959 y el Decreto 1302/1964) que, al 
estar vigentes, legitimaban la competencia de la SIC en la materia*
506 de 2004. El resaltado es nuestro. En el mismo sentido de este Concepto Vid. Concepto SSPD 234 de 2004; 
Concepto SSPD 074 de 2004; Concepto SSPD 093 de 2004; Concepto SSPD 031 de 2004; Concepto SSPD 527 de 
2003. Disponibles en www.superservicios.gov.co Vid. Comunicaciôn presentada por la SIC ante la SSPD, mediante 
el radicado numéro 03080469 de 2003, disponible en www.sic.gov.co.
Vid. Concepto CREG 4570 de 30 de diciembre de 2002. Vid. Letra b) del articulo 4 de la Resoluciôn CREG 042 
de 1999. Informaciôn disponible en www.creg.gov.co. Vid. Sentencia de la Corte Constitucional C-969 de 1 de 
diciembre de 1999, disponible en www.corteconstitucional.gov co.
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En la prâctica, las empresas del sector acogieron el criterio de la CREG. De modo que la 
mayoria de las concentraciones de empresas ejecutadas en el sector eléctrico fueron 
notificadas a la SIC.
La problemâtica anteriormente expuesta, que afectaba a la solidez del sistema 
colombiano de control de concentraciones, fue convenientemente resuelta por la Ley 
1340/2009, que actualizô aspectos relevantes del Derecho de la competencia nacional; a 
saber: la intervenciôn de terceros en prâcticas comerciales restrictivas, la abogacia de la 
competencia, la aplicaciôn de la ley de competencia a las asociaciones empresariales, etc.
Como ya hemos expuesto previamente**^^, mediante el articulo 9 de la Ley 1340/2009, se 
institucionalizo a la SIC como la ùnica autoridad compétente para conocer y controlar 
todas las operaciones de concentraciôn empresarial ejecutadas en Colombia, 
independientemente del sector economico en el que se ejecuten. No obstante, es 
necesario recordar que en esta Ley se consagrô una excepciôn a la competencia de la 
SIC: cuando en una concentraciôn intervienen empresas vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la autoridad compétente para autorizar la 
operaciôn sera esta Superintendencia**^'*.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, tenemos que alabar la consolidaciôn de la 
SIC como autoridad ùnica de control, ya que de esta forma se simplifica el sistema de 
evaluaciôn de concentraciones; al mismo tiempo se avanza en materia de seguridad
Vid. supra. Apartado 1 del présenté capitulo.
Vid. Articulo 9 de la Ley 1340/09, disponible en www.dmsiuridica.com. Ademâs del sector financiero, con 
anterioridad a la ley 1340/2009, se mantenian regimenes excepcionales de control de concentraciones en el sector 
del transporte aéreo, television y salud. Vid. ORGANIZACION DE COOPERACION Y DESARROLLO 
ECONOMICO (OCDE) y BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID); "Derecho y  Politica de la 
Competencia en  ’\ o b  cit, pâg. 63, disponible en www.oecd.org.
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juridica; y, a su vez, se envian las senales adecuadas al mercado para favorecer la 
inversion e impulsar la dinamica econômica del pais**^ .^
En efecto, las reformas de la Ley 1340/2009 se adoptan en el momento adecuado, a la 
vista de las perspectivas favorables de crecimiento del sector eléctrico colombiano -que 
puede favorecer el incremento de operaciones de concentraciôn- y de la intenciôn del 
Estado de vender buena parte de la participaciôn que mantiene en distintas empresas del 
sector*
Por lo demâs, es necesario anadir que no estamos de acuerdo con el mantenimiento de la 
competencia excepcional de la Superintendencia Financiera, tratândose del control de 
concentraciones ejecutadas por entidades sometidas a su vigilancia. En nuestra opiniôn, 
esta competencia también deberia estar reservada a la SIC, sin perjuicio de otro tipo de 
funciones que la Superintendencia Financiera pudiera desarrollar en el proceso de 
concentraciôn.
En este sentido, la reciente actualizaciôn del Derecho de la Competencia colombiano fue un proceso 
influenciado por la experiencia adquirida en la aplicaciôn de la normativa de competencia a sectores econômicos 
que habian sido objeto de reformas estructurales (como los procesos de liberalizaciôn) en la década de los noventa. 
Vid. ORGANIZACION DE COOPERACION Y DESARROLLO ECONOMICO (OCDE) y BANCO
INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID); “Derecho y  Politica de la Competencia en  ”, ob cit, pâg. 7,
disponible en www.oecd.org.
Para la Asociaciôn Nacional de Comercio Exterior (ANALDEX), el sector eléctrico colombiano es uno de los 
sectores econômicos con mayores perspectivas de crecimiento futuro, teniendo en cuenta el incremento del 20% de 
la demanda entre 2003 y 2008. Ademâs, teniendo en cuenta las limitaciones de crecimiento establecidas en la 
regulaciôn sectorial y los recursos energéticos disponibles, la estrategia de las autoridades, empresarios y 
asociaciones es favorecer la intemacionalizaciôn del sector eléctrico colombiano mediante la exportaciôn de energia, 
la exportaciôn de servicios eléctricos y la inversiôn extranjera directa, con la perspectiva de posicionar al pais como 
un “cluster” energético regional. Vid. ANALDEX; “Propuesta de Valor Sectorial Energia Eléctrica, Bienes y  
Servicios Conexos”, 2008, pâg. 10 y 16. Disponible en www.analdex.org
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Si se hubiese mantenido esta réserva, los criterios de evaluaciôn de la SIC -que, 
insistimos, deben ser publicados de forma consolidada y organizada- serian aplicables a 
cualquier tipo de sociedad, atendiendo, como es lôgico, a las caracteristicas propias de 
cada sector econômico. De esta manera, se hubiese avanzado mâs en la transparencia y 
seguridad juridica del sistema de control de concentraciones.
7.2. La aplicaciôn de los limites regulatorios al crecimiento empresarial.
En Colombia, el crecimiento de las empresas del sector eléctrico estâ restringido por los 
limites a la participaciôn horizontal y vertical impuestos por la ley y la regulaciôn 
sectorial* De esta manera, se busca evitar que, a través de estrategias de crecimiento 
empresarial, como las operaciones de concentraciôn, se consoliden posiciones de dominio 
anticompetitivas en un mercado o se viole el principio de separaciôn de actividades 
imperante en el sector.
Asi pues, todas las operaciones de concentraciôn que se han ejecutado en el sector 
eléctrico colombiano han respetado los limites fîjados en la norma. De tal modo, que, a la 
hora de analizar la operaciôn, la autoridad de competencia simplemente ha verifîcado que 
esta no excede los umbrales mâximos de participaciôn permitidos en los mercados 
relevantes afectados.
Esta caracteristica de la regulaciôn del sector eléctrico colombiano explica porque, hasta 
la actualidad, la SIC no ha tenido un excesivo protagonismo a la hora de evaluar las 
operaciones de concentraciôn en el sector, a diferencia de lo que sucede en el sector 
eléctrico de otros paises como Espaha.
Vid. supra. Apartado 6.1.4. del présenta capitulo.
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En efecto, en el caso del sector eléctrico espanol, la inexistencia en la normativa sectorial 
de unos umbrales de crecimiento empresarial, exige una activa intervenciôn por parte de 
la autoridad de competencia, con la fmalidad de determinar los criterios y las 
valoraciones que restringen o permiten -segùn el caso- una concentraciôn de empresas.
Es innegable que nos encontramos ante dos sistemas regulatorios distintos, nacidos al 
amparo de realidades y politicas energéticas diversas y que, en consecuencia, proyectan 
en la autoridad de competencia responsabilidades distintas en materia de control de 
concentraciones.
A nuestro entender, en punto al caso colombiano, la existencia de limitaciones précisas a 
la participaciôn empresarial en el sector eléctrico (que condiciona, como ya hemos 
mencionado, el papel de la autoridad de competencia en materia de control de 
concentraciones) se sustenta en una razôn déterminante. A saber: consciente de la 
tendencia de los mercados eléctricos a la colusiôn, a la formaciôn de oligopolios, etc., la 
intenciôn del legislador nacional fue liberalizar el sector de una manera organizada, de 
suerte que la apertura a la competencia se orientara por un modelo de mercado 
competitivo previamente recreado.
De esta manera, no se dejaba a la voluntad del mercado la participaciôn de empresas 
(privadas, pùblicas o mixtas) en el sector, sino que la apertura a la competencia debia 
ajustarse a unos criterios previamente definidos en materia de competencia -uno de ellos 
los limites a la participaciôn- que garantizaban su funcionamiento competitivo, segùn el 
criterio del legislador y el regulador sectorial.
Ahora bien, es necesario tener présente que esta particularidad del sector eléctrico 
colombiano, tiene como marco la facultad de la CREG de promover la competencia entre
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los prestadores del servicio eléctrico**^* que -a su vez- es coherente con la funciôn de 
regulaciôn asignada en virtud de la delegaciôn de funciones presidenciales**^^.
En efecto, después de intensas discusiones en punto a la naturaleza juridica de la funciôn 
regulatoria en cabeza de las Comisiones, la Corte Constitucional zanjô el problema al 
afîrmar que, en materia de servicios pùblicos, la funciôn de regulaciôn es una forma de 
intervenciôn del Estado en la economia para corregir los errores de mercados 
imperfectos, asimismo délimita el ejercicio de la libertad de empresa y busca preservar la 
sana y transparente competencia, con la fînalidad de lograr una mejor prestaciôn de estos 
servicios.
No obstante, esta funciôn no implica la asunciôn de competencias legislativas o 
reglamentarias, sino que es un desarrollo de la potestad de policia para establecer los 
contomos de una actividad especifîca (por ejemplo, la generaciôn de electricidad), en
Vid. Sentencia del Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Secciôn Primera, Expediente 
6022, 7 de diciembre de 2000; Sentencia del Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Secciôn 
Primera, Expediente 4443, 12 de febrero de 1998; Articulo 73 de la Ley 142 de 1994. Jurisprudencia y normas 
disponibles en www.creg.gov.co
La naturaleza y alcance de la funciôn de regulaciôn fue fmalmente aclarada por la Corte Constitucional en el ano 
2000 en un importante pronunciamiento en el que negô la naturaleza legislativa que se le atribuia a esta funciôn. En 
efecto, para la Corte, “En materia de servicios pùblicos domiciliarios, debe resaltarse que la regulaciôn -como 
funciôn presidencial delegable en las referidas comisiones- no es lo que ha considerado alguna parte de la doctrina, 
es decir, un instrumente normative para “completar la ley”, o para llenar los espacios que ella pueda haber dejado, y 
menos para sustituir al legislador si este nada ha dispuesto, pues elle significaria la inaceptable y pemiciosa 
posibilidad de entregar al Présidente de la Repùblica -y, mâs grave todavia, a sus delegatarios- atribuciones de 
legislador extraordinario, distintas a las sedaladas por la Carta, en manifiesta contravenciôn de los postulados del 
Estado de Derecho...” Cfr. Sentencia de la Corte Constitucional C-1162 de 6 de septiembre de 2000, disponible en 
www.corteconstitucional.gov.co. En el mismo sentido, Vid. Sentencia de la Corte Constitucional C-389 de 22 de 
mayo de 2002 y Sentencia C-150 de 25 de febrero de 2003. Jurisprudencia disponible en 
www.corteconstitucional.gov.co
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sectores econômicos, en los que han desaparecido los monopolios estatales (como el
sector eléctrico) 1160
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, podemos afîrmar que en Colombia los limites 
a la participaciôn horizontal y vertical de las empresas en el sector eléctrico, fîjados por la 
CREG en sus resoluciones (y que condicionan el crecimiento empresarial mediante 
operaciones de concentraciôn), son una expresiôn de la funciôn regulatoria que busca 
asegurar la libre competencia y determinar aspectos técnico-operativos que permitan la 
prestaciôn eflciente del servicio eléctrico.
A nuestro juicio, este sistema ha funcionado adecuadamente si tenemos en cuenta que, en 
los ultimo s 15 aûos, las diferentes empresas que participan en el sector eléctrico han 
buscado consolidarse en sus respectivos mercados, algunas con mayor éxito que otras. De 
modo que hoy existen empresas que han alcanzado -o  estân cerca de alcanzar- el 
porcentaje de participaciôn mâximo permitido por la regulaciôn en los mercados de 
generaciôn y distribuciôn de electricidad.
La pregunta que cabe hacerse es si frente al proceso de crecimiento del sector eléctrico 
colombiano, este sistema de limitaciôn a la participaciôn defînido en la regulaciôn 
sectorial, bastarâ para que las empresas que tienen una posiciôn de dominio en el sector 
se abstengan de participar en nuevas operaciones de concentraciôn. O si, por el contrario, 
estas empresas participarân en estas operaciones a la espera de que sea la autoridad de 
competencia la que se pronuncie expresamente sobre taies operaciones.
Entendemos que lo mâs probable es que las empresas dominantes en los mercados de 
generaciôn y comercializaciôn no renunciarân a aumentar su participaciôn en estos
Cfr. Sentencia de la Corte Constitucional C-1162 de 6 de septiembre de 2000, disponible en 
www.corteconstitucional. eov.co.
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mercados por encima de los mârgenes permitidos**^*. En consecuencia, seguirân 
buscando oportunidades para incrementar su participaciôn, por ejemplo mediante las 
concentraciones empresariales.
Ante esta perspectiva, nuestra opiniôn es la siguiente: hasta hoy, en Colombia, el sistema 
de limitaciôn regulatoria a la participaciôn de las empresas en el Sector eléctrico ha 
funcionado adecuadamente, teniendo en cuenta que los ùltimos quince anos pueden ser 
considerados como una etapa inicial del proceso de liberalizaciôn. Por esta razôn, el 
incremento de la participaciôn de las empresas en el mercado, via operaciones de 
concentraciôn, no ha requerido -en la mayoria de los casos- de una participaciôn activa de 
la autoridad de competencia, toda vez que los limites regulatorios bastan para simpliflcar 
el proceso de control de concentraciones de empresas.
No obstante, consideramos que a partir de ahora este mecanismo, por si mismo, se toma 
insufîciente para garantizar las condiciones de competencia deseadas en el sector, a la 
vista de las participaciones que han adquirido algunas empresas en los mercados de 
generaciôn y comercializaciôn, a la estructura de la propiedad de las empresas del sector 
y al grado de integraeiôn vertical.
Desde este momento, aprovechando la reforma de la normativa de competencia, 
estimamos necesario que la SIC asuma un papel protagonista en el control de las 
concentraciones del sector, evaluando a fondo cada una de estas operaciones, haciendo 
pùblicas sus evaluaciones y pronunciândose expresamente sobre el impacto de estas 
concentraciones en aspectos problemâticos para las condiciones de competencia del 
sector. Entre estos aspectos problemâticos cabe destacar los siguientes:
Teniendo présente que las empresas alegarân que en la regulaciôn del sector existen mecanismos para reducir 
esta participaciôn.
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En primer lugar, la estructura de propiedad de las empresas del sector, en 
particular, la propiedad del Estado en estas empresas y su posiciôn en los 
mercados relevantes a la luz de los limites a la participaciôn deflnidos en las 
resoluciones de la CREG.
En segundo lugar, la estructura de propiedad del principal transportador de 
electricidad (ISA), en particular, la participaciôn del Estado y de empresas como 
EEPPM.
En tercer lugar, la condiciôn del operador del mercado (XM) como empresa filial 
de ISA y su relaciôn con EEPPM.
En cuarto lugar, el grado de concentraciôn del mercado de generaciôn y la 
participaciôn de las empresas dominantes en operaciones de concentraciôn en este 
sector.
En quinto lugar, las condiciones de competencia deseadas en el sector eléctrico a 
la luz de los procesos de expansiôn de la capacidad de generaciôn, que se estân 
llevando a cabo en la actualidad y el papel de los operadores dominantes en estos 
procesos de expansiôn.
Por ultimo, las medidas necesarias para favorecer la entrada de nuevos 
competidores para evitar la consolidaciôn de un modelo oligopôlico.
Para terminar, es necesario destacar que la intervenciôn activa de la SIC en el control de 
concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico, puede mejorar las condiciones de 
competencia del sector, gracias a las facultadas otorgadas al Superintendente de Industria,
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en particular, tratândose de concentraciones aprobadas bajo el cumplimiento de 
determinadas condiciones. En estos casos, las condiciones impuestas deben identificar, 
aislar y/o eliminar el efecto anticompetitivo que produciria la operaciôn y, en 
consecuencia, deben implementar las medidas de carâcter estructural necesarias para 
mitigar, aislar o eliminar estos efectos**^ .^
7.3. La defîniciôn del mercado geogràfîco relevante basado en la cobertura del SIN.
Uno de los aspectos mas importantes que deben destacarse en el control de 
concentraciones en el sector eléctrico colombiano es la necesaria delimitaciôn del 
mercado geogràfîco relevante, basado en la cobertura del Sistema Interconectado 
Nacional (SIN).
En efecto, en Colombia la prestaciôn del servicio eléctrico se divide en dos sistemas 
diferentes: El primero de ellos es el SIN, es decir, el sistema conformado por equipos de 
generaciôn, la red de transporte, la red de distribuciôn, las cargas eléctricas de los 
usuarios, que se encuentran conectados entre Este sistema abarca el 66% del
territorio nacional, donde vive el 95% de la poblaciôn colombiana*^ '^*.
Vid. Parâgrafo segundo, articule 9, Ley 1340/09 de julio 24 de 2009, disponible en www.cntv.org.co 
Articule 11, Ley 143 de 1994, disponible en www.creg.gov.co
FLOREZ ACOSTA, Jorge Hemân; TOBON OROZCO, David y CASTILLO QUINTERO, Gustavo Adolfo; 
“^Ha side Efectiva la Promociôn de Soluciones Energéticas en las Zonas no Interconectadas (ZNI) en Colombia? 
Un Analisis de la Estructura Institucional”; en: Revista Cuadernos de Administraciôn, Vol. 22, Num. 38, Enero- 
Junio, 2009, Universidad Javeriana, Bogota, pag. 221. Disponible en 
http://cuademosadministracion.iaveriana.edu.co/pdfs/CnosAdmon 22 38 10 Jorgehemanflorez.pdf
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El segundo sistema eléctrico que existe en Colombia, denominado Zonas No 
Interconectadas (ZNI), es el que opera en los municipios, corregimientos o localidades - 
aislados geogrâfîcamente- que no se encuentran conectados al SIN '^^^.
Los municipios pertenecientes a las ZNI se encuentran principalmente en el oriente y 
occidente del pais, asi como en territories insulares**^ .^ Asi pues, pertenecen a las ZNI, 
por ejemplo, la ciudad de Leticia, en el departamento del amazonas, Capurgana en el 
departamento del Choco, Mitù en el departamento del Vaupés, Puerto Carreno en el 
departamento del Vichada y el Archipiélago de San Andrés, Providencia y Santa 
Catalina'
En estos lugares, la prestaciôn del servicio eléctrico es realizada por empresas 
verticalmente integradas, que generan electricidad mediante plantas que operan con 
combustibles fôsiles (algunos de ellos altamente contaminantes, como el diesel) y/o
Vid. Articulo 1, Ley 855 de 18 de diciembre de 2003, publicada en el DO nûm. 45405 de 18 de Diciembre de 
2003, pâg. 43. Disponible en www.creg.gov.co.
Territorialmente, las ZNI abarcan el 34% del territorio nacional y en ellas viven, aproximadamente, 1.800.000 
personas. En estos lugares la prestaciôn del servicio eléctrico se ha caracterizado por su baja cobertura, altos costes y 
déficiente prestaciôn del servicio por empresas, municipios y gobemaciones. Tampoco existen los mecanismos 
idôneos para ejecutar tareas de vigilancia y control de las empresas que operan en estas zonas. Ademâs, el Gobiemo 
Nacional debe financiar el funcionamiento del servicio en estas zonas, bien sea para reparar o reponer 
iniraestructuras, para el abastecimiento de combustibles, cobertura de déficit operatives, ete. Vid. 
DEPARTAMENTO NACIONAL DE PLANEACIÔN; "Esquemas de Gestion para la Prestaciôn del Servicio de 
Energia Eléctrica en las Zonas No Interconectadas ”, Documente del Consejo Nacional de Politica Econômica y 
Social (CONPES) num. 3 4 5 3 ,11 de diciembre de 2006, pâg. 3. Disponible en www.dnp.gov.co
Fuente: Unidad de Planeaciôn Minero Energética (UPME). Informaciôn disponible en www.upme.gov.co
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pequenas plantas hidroeléctricas. Ademâs, es frecuente que a las empresas prestadoras les 
sea adjudicada su ârea de operaciôn bajo condiciones de servicio exclusivo"^*.
En este orden de ideas, a la vista de la diferenciaciôn existente entre SIN y ZNI, 
consideramos necesario precisar que todas la concentraciones que, hasta el dia de boy, se 
ban llevado a cabo en el sector eléctrico colombiano, ban tenido efectos en el mercado 
geogràfîco abarcado por el SIN, en donde es posible el funcionamiento del sector bajo un 
modelo de mercado en competencia.
Consiguientemente, en atenciôn a las caracteristicas de prestaciôn del servicio eléctrico 
existentes en el ZNI (ausencia de competencia, inexistencia de modelo de mercado, 
régimen retributivo especial, empresas verticalmente integradas, areas de servicio 
exclusivo, etc"^^), la defîniciôn del mercado geogràfîco afectado por una concentraciôn 
empresarial debe partir del territorio que abarca el SIN.
Asi pues, a nuestro entender, a partir del territorio que abarca el SIN, la autoridad de 
competencia debe delimitar aun màs el mercado geogràfîco, teniendo en cuenta dos
Asimismo, la metodologia de remuneraciôn de actividades en estas zonas esta definida en una regulaciôn 
especial de la CREG, diferente a la metodologia de remuneraciôn utilizada para las actividades del SIN. Vid. 
Resoluciôn CREG 091 de 26 de octubre de 2007, publicada en el D046.881 de 24 de enero de 2008. Disponible en 
www.creg.gov.co
Como acertadamente precisan FLOREZ, TOBON y CASTILLO, en las ZNI no existe un mecanismo de 
mercado para determinar el precio de la electricidad, ni esta claramente definida la separaciôn entre la generaciôn, la 
distribuciôn y la comercializaciôn. Tal circunstancia obedece a que en estas zonas el Estado debe enffentarse, 
primero, al problema de cômo prestar el servicio y, en segundo lugar, como mejorarlo puesto que el servicio 
eléctrico no es permanente; o, simplemente, no se presta. Vid. FLOREZ ACOSTA, Jorge Hemân; TOBON 
OROZCO, David y CASTILLO QUINTERO, Gustavo Adolfo; “^ Ha sido Efectiva la Promociôn de Soluciones 
Energéticas en las Zonas no Interconectadas (ZNI) en..., ob cit, pâg. 221-222. Disponible en 
http://cuademosadministracion.iaveriana.edu.co/pdfs/CnosAdmon 22 38 10 Jorgehemanflorez.pdf
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aspectos. En primer lugar, las actividades del servicio eléctrico involucradas en la 
concentraciôn (generaciôn, transporte, distribuciôn y/o comercializaciôn); y, en segundo 
lugar, la posibilidad de que -dependiendo de la actividad eléctrica- se definan mercados 
geogrâficos de orden nacional, regional, departamental o municipal.
7.4. La ausencia de intervenciôn politica directa en el proceso de control.
Anteriormente, hemos puesto de manifesto que una caracteristica fundamental del 
sistema colombiano de control de concentraciones es que la normativa de competencia no 
contempla -expresamente- la posibilidad de una intervenciôn directa del Gobiemo en el 
procedimiento de control.
Esta caracteristica se evidencia porque -hasta el dia de boy- ninguna concentraciôn 
empresarial (naturalmente, tampoco las ejecutadas en el sector eléctrico) ba sido sometida 
a la valoraciôn de un ôrgano politico, como por ejemplo, el Consejo de Ministres. Por el 
contrario, todas las concentraciones ban sido evaluadas por la autoridad compétente, en la 
mayoria de los casos la SIC o la Superintendencia Financiera, basândose en criterios 
técnicos relacionados con la defensa de la competencia.
No obstante, como tuvimos la oportunidad de mencionar"^'', observâmes con 
preocupaciôn que en la reciente reforma de la normativa de la competencia, se ba 
incluido un articulo que, a nuestro juicio, abre la puerta para que eventualmente el 
Gobiemo pueda intervenir en el proceso de control de una concentraciôn.
En efecto, el articulo 32 de la Ley 1340 de 2009 -una de las disposiciones finales de la 
Ley- esta redactado en los siguientes términos: “El Estado podrà intervenir cuando se
Ibidem.
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presenten situaciones externas o ajenas a los productores Nacionales, que afecten o 
distorsionen las condiciones de competencia en los mercados de productos nacionales. 
De hacerse, tal intervenciôn se llevarà a cabo a través del Ministerio del ramo 
compétente, mediante la implementacion de medidas que compensen o regulen las 
condiciones de los mercados garantizando la equidad y  la competitividad de la 
produccion nacional
Pues bien, el primer interrogante que debemos planteamos es si una concentraciôn 
empresarial, llevada a cabo por una empresa nacional o extranjera, puede considerarse 
como una situaciôn externa o una situaciôn ajena a los productores nacionales, que 
legitime la intervenciôn del Estado en el proceso de control de la operaciôn.
Sobre este particular consideramos que, tal y como esta redactada la norma, es tal su 
generalidad y ambigüedad, que podria argumentarse que una concentraciôn en el sector 
eléctrico es una situaciôn ajena a los productores nacionales, cuyos efectos distorsionan 
las condiciones de competencia en uno o varios mercados relevantes del sector eléctrico. 
Por lo tanto, con fundamento en un razonamiento de esta naturaleza, el Gobiemo, a través 
del Ministerio compétente, podria justificar su intervenciôn en el proceso de control de 
una concentraciôn.
Ahora bien, si gracias a la ambigüedad de la primera parte de la norma, el gobiemo 
podria justificar su intervenciôn en el control de una concentraciôn, no résulta ilôgico 
pensar que con fundamento en la segunda parte de la norma también podria justificar 
todo tipo de medidas sobre la concentraciôn evaluada"^^.
Çfr. Articulo 32, Ley 1340 de 2009, disponible en www.sic.gov.co
Hacemos referencia a la parte de la norma que dispone: “ ...D e hacerse, tal intervenciôn se llevarà a cabo a 
través del Ministerio del ramo compétente, mediante la implementaciôn de medidas que compensen o regulen las
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En efecto, sobre este particular, la pregunta que cabe hacerse es ^qué tipo de medidas 
podria tomar el respective Ministerio para compensar o regular las condiciones de 
competencia del mercado relevante afectado y que han sido distorsionadas por la 
respectiva concentraciôn?
La norma en cuestiôn no lo menciona. Tampoco existe, actualmente, un desarrollo del 
articulo que aclare su alcance. Con fundamento en estas circunstancias, consideramos 
que, en la actualidad, el Ministerio compétente podria -unilateralmente- tomar medidas 
de toda indole (esto es, medidas de carâcter estructural y/o de comportamiento) que 
estimase suficientes para compensar o regular las condiciones de los mercados 
involucrados"^^.
A nuestro modo de ver, résulta desaconsejable que en Colombia la normativa de 
competencia baya abierto la puerta a una intervenciôn politica que, eventualmente, podria 
incidir en el control de concentraciones. Sobre todo si se tiene en cuenta que, para el 
desarrollo de la normativa de control de concentraciones, el legislador nacional ba tenido 
la oportunidad de veriflcar la experiencia de paises con legislaciones mas avanzadas, 
constatando los inconvenientes de la intervenciôn politica en el control de estas 
operaciones.
En este sentido, llamamos la atenciôn sobre el efecto que podria tener la aplicaciôn del 
articulo 32 de la Ley 1340 en materia de control de concentraciones en el sector eléctrico, 
porque -precisamente- en este sector econômico es donde podria presentarse con mayor
condiciones de los mercados garantizando la equidad y la competitividad de la producciôn nacional”. Cfr. Articulo 
32, Ley 1340 de 2009, disponible en www.sic.gov.co
Posibilidad que, naturalmente, no compartimos.
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facilidad una intervenciôn politica de esta naturaleza, como hemos tenido la oportunidad 
de comprobar en el caso de Espana, Francia, etc.
En el presente trabajo hemos constatado, como una realidad innegable, que en el caso de 
las concentraciones en el sector eléctrico"^"', el argumento de la defensa de los “intereses 
nacionales” o la defensa de “sectores estratégicos”, cobra un especial interés politico y 
social que -frecuentemente- légitima la intervenciôn del Gobiemo en el proceso de 
control Asi ha sucedido en paises que disponen de experimentados sistemas de 
control de concentraciones y, por lo tanto, también podria suceder en el caso colombiano 
si la normativa lo permite.
Por estas razones consideramos que el articulo 32 de la Ley 1340, abre la puerta a una 
posibilidad que, de aplicarse, podria lesionar la seguridad juridica que debe inspirar la 
normativa colombiana de control de concentraciones. Ademâs, indirectamente, podria 
obstaculizar el desarrollo del sector eléctrico colombiano que -a nuestro juicio- es el 
sector de la economia con mejores perspectivas de crecimiento futuro, gracias a los 
siguientes factures: El intense crecimiento que ha experimentado en la ultima década, la 
madurez y estabilidad del marco regulatorio en comparaciôn con otros paises de la 
regiôn, la autoridad e independencia de la Comisiôn de Regulaciôn, su potencial de 
expansiôn gracias a los recursos naturales disponibles, su atractivo para los inversionistas 
nacionales y extranjeros, el proceso de integraciôn energética en América Latina (en 
pleno desarrollo y prioritario objetivo regional) y la intenciôn politica y empresarial de 
convertir el sector eléctrico colombiano en el eje de la integraciôn energética regional.
Aunque sucede igual en el caso del sector del gas y del petrôleo.
Insistimos en que la intervenciôn politica en el proceso de control de concentraciones, sobre la base de la 
defensa de “intereses nacionales”, résulta inconveniente, toda vez que la defensa de estos intereses la puede asumir 
la autoridad de competencia durante el proceso de control que, en rigor, debe orientarse por criterios de defensa de la 
competencia definidos y conocidos previamente por empresas, autoridades, etc.
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En suma, llamamos la atenciôn para que, en el desarrollo del articulo 32 la Ley 1340, la 
intervenciôn del Estado prevista en la norma no se traduzca en mecanismos de 
intervenciôn politica en el sistema de defensa de la competencia. En caso contrario, 





Existe una relaciôn significativa entre el numéro de concentraciones empresariales 
ejecutadas en un sector econômico -o en un mercado especifico- y determinados factores 
como los cambios legislativos, la apariciôn de novedades tecnolôgicas o las 
modificaciones del comportamiento de la demanda. El grado de influencia de estos 
factores en la dinâmica de un mercado puede ser favorable o desfavorable para la 
ejecuciôn de las operaciones de concentraciôn empresarial.
II
En la actualidad, las operaciones de concentraciôn empresarial se han convertido en una 
clara estrategia de desarrollo de las empresas, gracias a los procesos de apertura de las 
economias nacionales que se traducen en la eliminaciôn -o  reducciôn- de las barreras de 
entrada y fomento de la inversiôn extranjera. En el caso de la Uniôn Europea, el proceso 
de apertura es màs évidente en virtud de principios como la libertad de establecimiento, 
la libre circulaciôn de mercancias, la libre circulaciôn de personas, la libre circulaciôn de 
servicios, la libre circulaciôn de capitales, etc.
III
En el marco de apertura de la economia mundial, actualmente la competitividad no debe 
ser entendida desde una perspectiva nacional, sino que debe tener una perspectiva 
intemacional. Este criterio ha de tenerse présente, particularmente, en sectores 
econômicos donde las concentraciones empresariales se utilizan como una estrategia de 
desarrollo empresarial; como, por ejemplo, sectores econômicos caracterizados por la 
escasa diferenciaciôn de sus productos (sector eléctrico), sectores que demandan costes 
crecientes, sectores donde es conveniente la asunciôn compartida de riesgos, etc.
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IV
Las concentraciones empresariales en el sector eléctrico europeo son operaciones, cuya 
ejecuciôn se ha visto influida favorablemente por los siguientes factores: los avances en 
el proceso de liberalizaciôn del sector energético europeo; el desarrollo de la normativa 
de competencia; la dinâmica de crecimiento econômico sostenido -hasta 2009- en buena 
parte de Uniôn Europea; las ventajas del mercado interior; los esfuerzos por avanzar en 
el pleno funcionamiento de un mercado interior de la energia y la intenciôn de las 
empresas de asumir posiciones competitivas en el mercado energético europeo.
V
Las operaciones de concentraciôn responden a una compleja combinaciôn de 
motivaciones de la mas diversa indole, que varian de acuerdo a las circunstancias de 
tiempo, modo y lugar y que no siempre consiguen la creaciôn de valor como resultado de 
la operaciôn. Una de las principales motivaciones de las concentraciones de empresas en 
el sector eléctrico es la creaciôn de valor a través del crecimiento empresarial. En el caso 
de las concentraciones de empresas llevadas a cabo en el sector eléctrico europeo, el 
impulso al crecimiento empresarial esta motivado por ventajas como la penetraciôn en 
nuevos mercados, la diversifïcaciôn de recursos tecnolôgicos, la adquisiciôn de 
posiciones competitivas en mercados de difïcil acceso y la intemacionalizaciôn 
empresarial. En el caso de concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico colombiano 
cobra vital importancia la adquisiciôn de tecnologia, recursos y capacidades con la 
fïnalidad de aumentar la participaciôn competitiva en el mercado local.
VI
Desde la perspectiva de la fimciôn del Estado, el proceso de liberalizaciôn del sector
eléctrico implica que aquel abandona su condiciôn de titular de la actividad y prestador
directo del servicio, para cumplir funciones de regulaciôn, vigilancia y control de los
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agentes (privados, mixtos, pùblicos), que intervienen en las actividades del sector. En este 
sentido, el proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico supone recrear un mercado 
caracterizado por la separaciôn de actividades, la libre entrada en mercados donde es 
posible la competencia, la formaciôn competitiva de precios, el libre acceso a las redes y 
la creaciôn de comisiones de regulaciôn (autoridades sectoriales) independientes del 
Gobiemo.
VII
Los procesos de liberalizaciôn del sector eléctrico impulsados por la normativa 
comunitaria, espanola y colombiana guardan estrechas similitudes en punto a su 
contenido conceptual y en relaciôn al momento en que fueron promulgadas las primeras 
normas que impulsaron este proceso. En el caso de Espana, resultô de significativa 
infiuencia en el proceso de liberalizaciôn la necesidad de ajustar la normativa nacional al 
Ordenamiento Jurldico Comunitario; en particular, a los preceptos de la Directiva 
96/92/CE. En el caso colombiano, fue déterminante el colapso del sistema eléctrico 
gestionado bajo el modelo estatal (que derivô en un programa de racionamiento) y las 
profündas reformas econômicas que se tomaron en el pais después de la promulgaciôn de 
la Constituciôn de 1991.
VIII
Las concentraciones de empresas en el sector eléctrico no se podrian explicar en un 
contexto de monopolios, titularidad estatal, concesiones, etc. Necesitan como marco de 
referencia la apertura a la competencia y un modelo de mercado, en el que encuentren 
sustento las motivaciones que dan pie a la ejecuciôn de estas operaciones. En este 
sentido, al margen de las medidas de liberalizaciôn adoptadas por cada pais, la normativa 
comunitaria que busca consolidar el funcionamiento de un mercado interior de la energia, 
el desarrollo de las redes transfronterizas, promover la libertad de establecimiento y la 




Las operaciones de concentraciôn empresarial ejecutadas en el sector eléctrico europeo 
han acompahado la transformaciôn de todo el sector energético, marcado por la tendencia 
actual de integrar los negocios del gas y la electricidad. La distinciôn entre empresas 
eléctricas y empresas de gas tiende a desaparecer, gracias al nuevo concepto de empresas 
multiutility, capacitadas para ofrecer a sus clientes un paquete energético -libremente 
negociado- que intégré el gas y la electricidad. En este sentido, no es difïcil imaginar un 
mercado interior de la energia dominado por pocas empresas multiutility, con abondantes 
recursos humanos, técnicos y flnancieros, con amplia presencia en diferentes mercados 
régionales y con elevadas cuotas de participaciôn en los mercados donde compiten.
X
La posibilidad del ejercicio anticompetitivo del poder de mercado es una de las 
principales preocupaciones de las autoridades de competencia a la hora de evaluar las 
concentraciones de empresas en el sector eléctrico. Esta problemâtica esta estrechamente 
ligada a las caracteristicas propias del sector; a saber: su funcionamiento alrededor de 
mercados recreados artifîcialmente, su complejidad técnica, la elevada concentraciôn de 
la oferta, el carâcter homogéneo y complementario de la electricidad y el gas, la 
complejidad en los procesos de formaciôn de precios, la tendencia a la formaciôn de 
oligopolios, etc.
XI
En Europa, uno de los sectores econômicos en el que -con mayor frecuencia- se présenta
la intervenciôn de los gobiemos en el control de concentraciones es el sector eléctrico,
considerado un sector “estratégico”. En términos générales, esta intervenciôn se ha
defendido basândose en criterios o principios de contenido amplio, como el “interés
general”, la “seguridad nacional” o la “defensa de los objetivos de la regulaciôn
sectorial”. Esta actitud contrasta con la posiciôn de las autoridades comunitarias, que han
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insistido en la necesidad respetar la libre circulaciôn de capitales, la libertad de 
establecimiento, la libre competencia, etc. Por estas razones, las autoridades comunitarias 
han insistido en que la intervenciôn de los gobiemos en el control de concentraciones 
debe llevarse a cabo en coherencia con la normativa comunitaria. Peticiôn que, tratândose 
del sector eléctrico, no siempre ha encontrado eco en los Gobiemos nacionales.
XII
La normativa comunitaria de control de concentraciones se encuentra a la vanguardia de 
los Ordenamientos Juridicos que regulan la materia, en particular si se compara con el 
Ordenamiento Juridico colombiano. Esta diferencia es évidente, en particular, tratândose 
de la experiencia acumulada por la Comisiôn Europea en la aplicaciôn de la normativa de 
concentraciones a diferentes sectores de la economia comunitaria. Ademâs, bay que 
destacar las “buenas prâcticas” de la autoridad comunitaria en punto a la publicidad de 
sus decisiones y de sus criterios de evaluaciôn. Aspecto que, en el sistema colombiano de 
control de concentraciones, précisa de una urgente mejora.
XIII
La evaluaciôn de concentraciones en el sector eléctrico parte de la identiflcaciôn de los 
mercados relevantes, teniendo en cuenta las actividades en las que se divide el sector; 
esto es: producciôn, transporte, distribuciôn y comercializaciôn de electricidad. Asi pues, 
a efectos de la evaluaciôn de la concentraciôn, es posible identificar diferentes mercados 
relevantes en cada una de estas actividades. Por ejemplo, en las actividades de 
producciôn y comercializaciôn de electricidad es posible que la autoridad de competencia 
se centre en el estudio de las consecuencias de la concentraciôn en el mercado mayorista, 
en el mercado intradiario y/o en el mercado de contratos bilatérales.
XIV
En el control de concentraciones en el sector eléctrico europeo, cada vez cobra mayor
importancia el anâlisis de las conexiones intemacionales de cada Estado, a efectos de
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determinar su influencia en las condiciones de competencia del mercado eléctrico 
evaluado. Esta circunstancia présenta singular relieve en el caso de Espana, donde el 
nivel de desarrollo de las conexiones intemacionales, en especial con Francia, limita la 
potencial competencia exterior.
XV
En comparaciôn con los paises de Europa central, la capacidad de las redes espanolas de 
interconexiôn intemacional es bastante limitada. Esta limitaciôn también se predica del 
sector del gas; motivo por el que, en el contexto europeo, el mercado energético espanol 
ha sido asimilado a una isla delimitada por el territorio peninsular. La evaluaciôn de 
concentraciones en el sector eléctrico espanol no ha pasado por alto esta particularidad y 
la ha tomado en consideraciôn en repetidas oportunidades; concretamente, al analizar la 
influencia de las interconexiones intemacionales en las condiciones de competencia del 
sector eléctrico nacional.
XVI
Un aspecto fundamental del control de concentraciones en el sector eléctrico es la 
delimitaciôn del mercado geogràfîco relevante. A este respecto, es preciso destacar que -  
actualmente- no existe un mercado ùnico de la electricidad en Europa. El grado de 
desarrollo de las redes intemacionales de interconexiôn, las diflcultades en los procesos 
de apertura de los mercados eléctricos y las trabas (legislativas) a la libre circulaciôn de 
capitales y a la libertad de establecimiento, permiten aflrmar que, hoy en dia, en lugar de 
un mercado ùnico, existen diferentes mercados régionales de electricidad: el MIBEL, el 
NORDPOOL, el mercado del BENELUX, etc.
XVII
El desarrollo de los mercados régionales de electricidad es el paso previo necesario para
la formaciôn de un mercado ùnico de la electricidad en Europa. La consolidaciôn de este
mercado ùnico puede partir desde los sistemas eléctricos ubicados en Europa central, toda
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vez que son los mas desarrollados en materia de interconexiones intemacionales. El 
avance en el proceso de consolidaciôn de este mercado ùnico es un objetivo prioritario 
del nuevo paquete regulatorio de liberalizaciôn del sector energético europeo, que entrarâ 
en vigor el 3 de marzo de 2011.
XVIII
En el control de concentraciones en el sector eléctrico, determinar la existencia de poder 
de mercado y définir las consecuencias -anticompetitivas o no- que se puedan derivar del 
ejercicio de este poder es una tarea compleja, que debe integrar el anâlisis coordinado de 
mùltiples factores. En efecto, junto al anâlisis estmctural tradicional basado en la 
valoraciôn de las cuotas de mercado y de los indices de concentraciôn, también es 
necesario tener en cuenta otros aspectos: el grado de integraciôn vertical de la industria, 
la transparencia del sector en materia de informaciôn, el grado de integraciôn con otros 
mercados eléctricos, el comportamiento de los precios y su proceso de formaciôn, la 
existencia de barreras de entrada, la competencia potencial, las posibilidades de elecciôn 
de los usuarios, las deflciencias del marco regulatorio, las eficiencias derivadas de la 
operaciôn, los compromisos presentados por las empresas, etc. Del mismo modo, también 
es muy importante complementar el proceso de evaluaciôn con otros tipo s de anâlisis 
estmctural -de reciente consideraciôn- como los indices de pivotalidad y/o los modelos 
de simulaciôn.
XIX
En el control de concentraciones en el sector eléctrico, la existencia de poder de mercado
y la precisiôn de sus efectos es una tarea que se encuentra estrechamente ligada a la
defîniciôn del mercado relevante involucrado. En relaciôn con la delimitaciôn del
mercado geogràfîco, ha sido frecuente encontrar operaciones en que las partes defîenden
la existencia de un mercado geogràfîco amplio, tomando en consideraciôn futuros
progresos del proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico. Por el contrario, la Comisiôn
Europea ha adoptado una actitud mâs restrictiva, acotando la delimitaciôn del mercado
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geogràfîco a la realidad vigente en el momento de la concentraciôn, generalmente, 
circunscrita al âmbito nacional o, inclusive, regional. Esta divergencia de criterios ha sido 
déterminante a la hora de precisar los efectos de la concentraciôn empresarial segùn la 
competencia efectiva y la competencia potencial.
XX
En las concentraciones empresariales de dimensiôn comunitaria ejecutadas en el sector 
eléctrico, la Comisiôn Europea ha identifîcado diverses tipos de efectos adverses para la 
competencia, entre los que cabe destacar los siguientes: la formaciôn o refuerzo de 
duopolies, la formaciôn o refuerzo de oligopolies, el favorecimiento de prâcticas 
concertadas, la posibilidad de realizar subsidies cruzados, la consolidaciôn de barreras de 
entrada, la eliminaciôn de competidores actives y/o de competidores potenciales, la 
obstaculizaciôn de la competencia potencial, el aislamiento del mercado eléctrico 
nacional y la restricciôn a la competencia exterior, el incremento de los nexos de 
integraciôn vertical, etc. Segùn el caso concrete, estes efectos se pueden derivar del 
refuerzo de una posiciôn de dominio, de la adquisiciôn de una posiciôn de dominio o 
también, asi no exista esta posiciôn, por la nueva situaciôn de la empresa en el mercado 
relevante después de la concentraciôn.
XXI
Las concentraciones en las que intervienen empresas de electricidad y empresas de gas
despiertan numerosos recelos sobre sus efectos en materia de competencia, teniendo en
cuenta la relaciôn econômica y funcional existente entre estos dos sectores. Esta relaciôn
anade una mayor complejidad al anâlisis y, por lo tanto, ademâs de ciertos efectos
comunes derivados de las concentraciones de empresas eléctricas, también es posible
identificar otros efectos potencialmente anticompetitivos, como el acceso privilegiado y
preferente a insumos, el manejo de informaciôn privilegiada, el aumento de costes a
terceros competidores, la discriminaciôn a terceros derivado del control de
infraestructuras de gas, etc. Asimismo, la problemâtica derivada de estas operaciones
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alimenta en los casos en que alguna de las empresas participantes tiene una posiciôn de 
dominio en su respective mercado, como sucediô en la concentraciôn ENI/EDP/GDP.
XXII
En el control de las concentraciones empresariales en el sector eléctrico, el anâlisis del 
poder de mercado y de sus efectos no puede realizarse fuera de un marco conceptual que 
tenga como fundamento las caracteristicas générales de los mercados eléctricos y las 
caracteristicas particulares del sector eléctrico afectado por la concentraciôn. En atenciôn 
a las caracteristicas generates de los mercados eléctricos, sus principales rasgos comunes 
son la tendencia a adoptar una estructura industrial concentrada (duopolies u oligopolies), 
el carâcter inflexible de la demanda, la presencia de barreras de entrada, la complejidad 
en el proceso de formaciôn de precios, su condiciôn de mercados artifîcialmente 
recreados, los incentives al ejercicio del poder de mercado, la tendencia a la colusiôn, la 
poca contestabilidad de ciertos mercados, su condiciôn de industria de red, el modelo de 
monopolio natural de la infraestructura de transporte, etc.
XXIII
En el control de una concentraciôn empresarial en el sector eléctrico, la determinaciôn de 
los efectos derivados de la creaciôn o refuerzo de una posiciôn de dominio debe girar en 
tomo a la defîniciôn de las condiciones de competencia deseadas y practicables en el 
mercado relevante afectado. Asi pues, el control de concentraciones en el sector eléctrico 
no debe orientarse por utôpicas condiciones de competencia que no se corresponden con 
la realidad. Es necesario définir las condiciones de competencia que sea posible exigir a 
los actores del mercado, en atenciôn a los rasgos comunes de toda industria eléctrica y a 
las caracteristicas particulares del mercado eléctrico analizado.
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XXIV
Un aspecto comùn en las concentraciones en el sector eléctrico, es la presentaciôn de 
compromisos que -segùn el criterio de las partes- contrarrestan o eliminan los efectos 
anticompetitivos derivados de la concentraciôn proyectada. También es frecuente la 
imposiciôn, por parte de la autoridad de competencia, de requisites cuyo cumplimiento 
condiciona la ejecuciôn de la concentraciôn. En ambos casos, las medidas estân dirigidas 
a reducir o debilitar la posiciôn de dominio de la empresa résultante de la concentraciôn, 
a facilitar la entrada de nuevos competidores o a fortalecer la posiciôn competitiva de los 
ya existentes. En este sentido, en las concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico, la 
naturaleza de las condiciones exigidas o de los compromisos presentados ha sido -  
indistintamente- de carâcter estructural o de comportamiento.
XXV
En el control de concentraciones en el sector eléctrico, los compromisos o las condiciones 
de carâcter estructural que con mayor frecuencia han sido presentados por las partes o 
exigidas por las autoridades, consisten en desinversiones en el sector; por ejemplo, 
desinversiones en otras empresas participantes en el mercado relevante afectado o en 
activos de infraestructura. Por su parte, las medidas de comportamiento comùnmente 
adoptadas han sido las subastas de electricidad, la cesiôn negociada de contratos, la 
réserva de capacidad de conexiones intemacionales, el acceso de terceros a redes e 
infraestmcturas, la prohibiciôn de contratos de exclusiva, la moratoria en el desarrollo de 
nuevas infraestmcturas, etc.
XXVI
La aprobaciôn de concentraciones en el sector eléctrico, merced al mecanismo de
propuestas y condiciones previsto por la normativa comunitaria, ha tenido una relevancia
déterminante a la hora de encontrar formulas de soluciôn, que hagan compatible una
concentraciôn comunitaria con las condiciones de competencia esperadas por la
Comisiôn Europea. Asi pues, aunque la consolidaciôn de un mercado energético comùn
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mâs competitive e integrado no se alcanzarâ -exclusivamente- mediante las Decisiones 
de la Comisiôn, hay que reconocer que a través de estas, también ha sido posible 
identificar las demandas de la autoridad comunitaria sobre las condiciones de 
competencia deseadas y que son susceptibles de mejora en el sector energético europeo .
XXVII
Las condiciones de competencia deseables en el sector energético europeo apuntan, entre 
otras, a minimizar los efectos de barreras de entrada asi como a fomentar las condiciones 
adecuadas para los intercambios intemacionales de electricidad. Al mismo tiempo, se 
pretende que exista una mayor transparencia en el sector, que se eviten las estmcturas 
industriales altamente concentradas, que se garantice el acceso de terceros a las redes e 
infraestmcturas, que todos los usuarios tengan libertad practica (no solo teôrica) en la 
selecciôn libre de suministrador y que estén suflcientemente informados sobre las 
ventajas del proceso de liberalizaciôn.
XXVIII
Antes de los procesos de liberalizaciôn, una caracteristica comùn de las actividades de 
distribuciôn y suministro de electricidad era que las empresas (por lo general, 
verticalmente integradas) desarrollaban sus actividades en régimen de monopolio y en 
mercados geogrâficos claramente delimitados, “vetados” a la competencia. La herencia 
de esta situaciôn es que en estas actividades -aùn después de los procesos de 
liberalizaciôn- se mantiene una estmctura industrial altamente concentrada. En 
consecuencia, para la Comisiôn Europea, las concentraciones de empresas que operan en 
el interior de un mismo mercado geogràfîco, en el sector de la distribuciôn y suministro 
de electricidad, fâcilmente pueden derivar en la formaciôn de oligopolios o duopolios que 
tienen la suficiente capacidad de obstaculizar la competencia efectiva.
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XXIX
En las concentraciones relativas a la actividad de transporte de electricidad, una 
operaciôn que afecta la capacidad de intercambios comerciales de las lineas de transporte 
y el uso de esta capacidad por parte de las empresas propietarias, puede tener efectos 
anticompetitivos en materia de apertura de las redes a terceros y en relaciôn a la 
concentraciôn de la propiedad. Para evitar estos efectos, es posible exigir a los 
propietarios de las redes -como ha hecho la Comisiôn Europea- la expansiôn de la 
capacidad de interconexiôn intemacional, la réserva a terceros de porcentajes de 
capacidad de la red o la ejecuciôn de programas de desinversiones.
XXX
Para la Comisiôn Europea, la aplicaciôn de la legislaciôn comunitaria en materia de 
concentraciones empresariales, constituye una de las herramientas para apoyar el 
desarrollo del proceso de liberalizaciôn del sector eléctrico europeo y, simultâneamente, 
resolver algunos problèmes detectados en este proceso. En punto al sector eléctrico 
europeo, la liberalizaciôn pretende -entre otros objetivos- el fortalecimiento de las 
conexiones transfronterizas, la eliminaciôn de las barreras de entrada, la separaciôn 
contable, juridica y funcional de actividades, el libre acceso de terceros a las redes, 
mantener una estmctura industrial competitiva y efîciente, etc. Asi pues, el control 
comunitario de concentraciones empresariales, es un instmmento util para avanzar en el 
logro de estos objetivos, aunque no puede ser considerado per se un instmmento directo 
de la politica y del proceso de liberalizaciôn, sino que debe ser entendido como un 
instmmento de apoyo.
XXXI
En Europa, gracias a la liberalizaciôn del sector energético, la consolidaciôn de empresas
y la bùsqueda incesante de nuevos mercados es un proceso irreversible que seguirâ
avanzando mediante la ejecuciôn de operaciones de concentraciôn empresarial. Este
proceso deberia culminar con la creaciôn de un mercado paneuropeo de la energia, donde
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sea comùn -tratândose de grandes consumidores- el uso de los llamados contratos 
paneuropeos de suministro de energia; es decir, un contrato de suministro mediante el 
cual una empresa multiutility atiende todas las necesidades de gas y electricidad del 
cliente en todos los paises de la Union Europea donde el cliente tenga presencia.
XXXII
El sistema espanol de control de concentraciones empresariales es un sistema 
desarrollado que ha tenido notables avances en matera de simplificaciôn de 
procedimientos, publicidad, transparencia, criterios de evaluaciôn, etc. Ademâs, ha 
sabido evolucionar con fundamento en la experiencia adquirida en la aplicaciôn de la 
normativa, como ha sido puesto de relieve en la Ley 15/2007. No obstante, es criticable 
que en esta Ley se hayan mantenido mecanismos que posibilitan la intervenciôn del 
Gobiemo en el procedimiento de control.
XXXIII
Aunque durante el proceso de elaboraciôn de la Ley 15/2007, la mayor parte de la 
doctrina coincidia en la necesidad de limitar al mâximo, o eliminar, cualquier facultad de 
intervenciôn del Gobiemo en el procedimiento de control de concentraciones, esta 
facultad de intervenciôn se mantuvo, en linea con la tendencia de otros paises europeos. 
Esta intervenciôn politica, definida en los articulos 10.4 y 60 de la Ley 15/2007, no es lo 
suficientemente restrictiva y aùn conserva un amplio margen de discrecionalidad, que 
restringe la independencia y la seguridad juridica del sistema espanol de control de 
concentraciones.
XXXIV
Desde el punto de vista estadistico, son escasos los supuestos en que el Gobiemo
interviene en el proceso de control de concentraciones o, al hacerlo, se aparta de la
decisiôn de la autoridad de competencia. No obstante, es innegable que buena parte de
estos casos de intervenciôn politica se han presentado en operaciones de concentraciôn en
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el sector eléctrico. A nuestro entender, no pueden admitirse los argumentos que 
minimizan la intervenciôn politica basândose en su escasa importancia estadistica, toda 
vez que esta intervenciôn, tratândose del sector eléctrico espanol, ha tenido 
consecuencias directas en el desarrollo del mercado energético nacional.
XXXV
En materia de concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico, es criticable que en la 
Ley 15/2007 se baya consagrado expresamente la “garantia de un adecuado 
mantenimiento de los objetivos de la regulaciôn sectorial”, como uno de los criterios de 
interés general, que puede justificar la evaluaciôn de una concentraciôn por el Consejo de 
Ministres. Al ser el sector eléctrico un sector regulado, obviamente la intervenciôn del 
Consejo de Ministres -en la valoraciôn de una concentraciôn ejecutada en este sector- 
estarâ justificada por este criterio, que, a nuestro modo de ver, se caracteriza por una 
significativa ambigüedad y generalidad. Esta ambigüedad permite al Gobiemo actuar con 
una amplia discrecionalidad a la hora de valorar una concentraciôn en este sector, 
situaciôn que, a nuestro parecer, debia haberse evitado en la redacciôn de la Ley 15/2007.
XXXVI
Cuando el Consejo de Ministres évalué una concentraciôn de empresas, sobre la base del
mantenimiento de los objetivos de la regulaciôn sectorial, surgen, entre otros, los
siguientes interrogantes: ^Para el Gobiemo, cuâles son las condiciones adecuadas para
mantener los objetivos de la regulaciôn sectorial y como se conocen estas condiciones?;
^Cômo se valora el mantenimiento de los objetivos de la regulaciôn sectorial frente al
mantenimiento de la competencia efectiva?; ^Por qué tiene que intervenir el Gobiemo en
el mantenimiento de los objetivos de un sector econômico determinado, si la CNC ha
tomado una decisiôn técnica conociendo el respective informe que la autoridad sectorial
(CNE, CMT, etc) le ha remitido durante el proceso de evaluaciôn y que, en teorla,
también tiene en cuenta la defensa de los objetivos de la regulaciôn sectorial?. En nuestra
opiniôn, el modelo de intervenciôn gubemamental fijado en la LDC no contesta a los
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interrogantes anteriormente planteados y abre la puerta para que desde el procedimiento 
de control de concentraciones -politicamente- se régulé ad hoc el sector estratégico 
involucrado en la operaciôn, sobre todo tratândose del sector eléctrico o, en general, del 
sector energético.
XXXVII
A nuestro modo de ver, en el caso de concentraciones en el sector eléctrico espanol, el 
Gobiemo ha intervenido de dos maneras. En primer lugar, mediante su participaciôn 
directa -atribuida por la Ley- en el procedimiento de control. En segundo lugar, mediante 
las reformas legislativas promovidas durante el desarrollo de las concentraciones, que 
afectan su curso regular. Un ejemplo especifico de esta posibilidad, la encontramos en el 
caso de la OPA de E.ON sobre Endesa. Tal intervenciôn, asociada a un problema de 
inestabilidad regulatoria, ha sido la muestra mâs évidente de intervenciôn politica directa 
en el proceso de concentraciones en el sector eléctrico espanol, agravado por la 
circunstancia de que se trataba de una operaciôn con dimensiôn comunitaria, fuera del 
âmbito de competencia de las autoridades nacionales. A pesar de que en el ano 2008, las 
facultades otorgadas a la CNE fueron declaradas incompatibles con el Ordenamiento 
comunitario, gracias a su aplicaciôn inicial, el desarrollo normal de la OPA de E.ON fue 
obstaculizado, hasta lograr el fracaso de la oferta inicial de la empresa alemana.
XXXVIII
Una de las principales debilidades del marco institucional del sector eléctrico espahol es
la falta de independencia y autonomia de la Comisiôn de regulaciôn sectorial. La teorla
regulatoria sostiene que, para crear mercados eléctricos competitivos, es vital la
independencia del regulador de los poderes politicos que, comùnmente, buscan ejercer
influencia en este sector. Si partimos del presupuesto de que la CNE es una autoridad
sectorial independiente, ajena a cualquier influencia politica, cabe preguntarse ^por qué el
Gobiemo instmmentalizô su intervenciôn en el desarrollo de la OPA de E.ON, mediante
la modificaciôn de las funciones de la CNE? Las suspicacias sobre la falta de
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independencia de la Comisiôn fueron conflrmadas al conocer las 19 condiciones 
impuestas por la CNE a E.ON, en el escrito de aprobaciôn condicionada de la 
concentraciôn. Condiciones que, obviamente, fueron declaradas ilegales por la Comisiôn 
Europea al ser contrarias a la libre circulaciôn de capitales y al derecho de 
establecimiento.
XXXIX
Cuando se hace referencia a la capacidad de reformar la estructura competitiva del sector 
eléctrico espanol mediante el control de concentraciones, no debe identifîcarse la 
consolidaciôn de empresas que puedan competir en un futuro mercado ùnico de la 
energia, con la formaciôn de gigantes empresariales, conocidos como “campeones 
nacionales”, cuyo excesivo poder de mercado détériora las condiciones de competencia 
en el mercado nacional. En este sentido, deberia ser tarea exclusiva de la autoridad de 
competencia hacer compatible los intereses competitivos de las empresas nacionales -en 
el marco del mercado energético europeo- y las condiciones de competencia deseables y 
practicables en el sector energético nacional.
XL
La formaciôn de campeones energéticos europeos, tipo EDF o E.ON, solamente se 
concibe mediante el respaldo politico, teniendo en cuenta la excesiva posiciôn de 
dominio de la que gozan en sus respectives mercados nacionales. A este respecto, E.ON 
es el caso paradigmâtico de crecimiento empresarial mediante la ejecuciôn de 
concentraciones y de complicidad politica en su estrategia de crecimiento. Con 
fundamento en la experiencia de otros paises, la creaciôn de énormes empresas 




La intervenciôn poHtica en el control de concentraciones en el sector energético europeo 
responde a muestras de proteccionismo y nacionalismo economico que han obstaculizado 
el proceso de liberalizacion del sector. Ademas, todavia subsisten en los Ordenamientos 
Jurldicos europeos medidas como derechos de veto o limitacion de derechos de voto, que 
afectan a los procesos de control de concentraciones, incluidas, claro esta, las 
concentraciones en el sector energético. Este proteccionismo economico también esta 
relacionado con el interés politico de contar con importantes empresas nacionales, que 
puedan negociar con mayor suflciencia el aprovisionamiento de la energia -gas, carbon, 
petroleo, etc-, garantizando asi un aprovisionamiento energético mas liable; tema sensible 
en los paises europeos, carentes -en su mayoria- de fuentes energéticas propias.
XLII
En las concentraciones en el sector eléctrico, tanto la CNE como la CNC, consideran que 
el mercado mayorista de produccion de electricidad continua limitado al territorio 
peninsular espanol. Esta decision responde a la -todavia- insuficiente capacidad de 
interconexion con Portugal. Mientras esta capacidad no aumente, en relacion con la 
demanda de electricidad, no sera posible amp liar el ambito geografico del mercado de 
produccion de electricidad o de cualquier otro mercado eléctrico. Esta circunstancia 
entorpece la consolidacion del MIBEL como mercado regional de electricidad y, en 
consecuencia, constituye un obstaculo que podria retrasar la integracion de la peninsula 
en el funcionamiento del mercado comun de la energia.
XLIII
En el control de concentraciones en el sector eléctrico espanol ha sido reiterada la
referenda, por parte de la autoridad de competencia y de la autoridad sectorial, a la
existencia de importantes barreras de entrada, que dificultan las condiciones de
competencia en el sector. A saber, el riesgo regulatorio, la propiedad de activos
estratégicos por parte de los operadores dominantes, la insuficiente capacidad de las
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interconexiones intemacionales, el excesivo grado de concentracion de la industria y la 
integracion vertical de las empresas dominantes. En este sentido, la intervenciôn politica 
en el procedimiento de control de concentraciones puede entenderse como una barrera de 
entrada estructural del sector eléctrico espanol.
XLIV
Ha constituido una prâctica reiterada en el anâlisis de concentraciones del sector eléctrico 
espanol, que la autoridad de competencia imponga requisites a la operaciôn, tendentes a 
contrarrestar o mitigar los efectos anticompetitivos derivados de las barreras de entrada 
existentes. Estas medidas pretenden que en el sector eléctrico sea mas “expugnable”, es 
decir, que gracias a la reducciôn de las barreras de entrada, los operadores dominantes 
ajusten su conducta a la posibilidad real de entrada de nuevos competidores, situaciôn 
que influye directamente en el proceso de formaciôn de precios, mejorando asi las 
condiciones de competencia.
XLV
La existencia de poder de mercado en el sector eléctrico espanol es una realidad, 
especialmente en el mercado mayorista, asi como el riesgo de que las empresas 
dominantes ejerzan este poder de forma anticompetitiva, bien de manera unilateral o 
coordinada. Por estas razones, es destacable que el control de concentraciones baya 
incorporado mas elementos de juicio a su anâlisis, con la fmalidad de determinar la 
capacidad real que tienen las empresas de ejercer su poder de mercado de forma 
anticompetitiva. En especial, teniendo en cuenta los nuevos retos que se derivan, en 
materia de competencia, de la convergencia de los negocios del gas y la electricidad.
XL VI
A nuestro modo de ver, la principal tarea que debe emprenderse en el sector eléctrico
espanol es el incremento de la capacidad de las redes de interconexion intemacional. El
fortalecimiento de las redes de interconexion con Portugal permitiria el pleno
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funcionamiento del MIBEL como mercado unico organizado. A su vez, el 
fortalecimiento de las redes con Francia permitiria incrementar las exportaciones e 
importaciones de electricidad, abriendo la puerta a una mayor presion competitiva del 
exterior sobre el mercado eléctrico peninsular. Una situaciôn de esta naturaleza tendria 
dos consecuencias fundamentales para el devenir del sector. En primer lugar, permitiria 
que en el caso de una concentraciôn entre empresas espanolas (que derivase en la 
creaciôn de una gran empresa multiutility) fuese factible ampliar la dimensiôn del 
mercado geografico relevante, aumentando las posibilidades de autorizaciôn de la 
operaciôn. En segundo lugar, mejoraria las posibilidades de que el MIBEL, como 
mercado regional, se integrara con otros mercados eléctricos europeos, favoreciendo el 
desarrollo del mercado ùnico.
XL VII
A nuestro juicio, la apertura total a la competencia de los mercados energéticos 
nacionales (como paso previo necesario para alcanzar un mercado comun de la energia) 
no es una prioridad para buena parte de los Gobiemos europeos. A la vista de sus 
actuaciones, para algunos Gobiemos résulta prioritario el fortalecimiento de sus empresas 
nacionales, mediante la creaciôn de los llamados “campeones nacionales”, y el 
mantenimiento de un margen de control sobre la industria energética, considerada 
“estratégica”.
XLVIII
En el caso espanol, la intervenciôn del Gobiemo en los procesos de concentraciones no
ha servido para defender ninguno de los objetivos que justifican tal intervenciôn. Es
decir, ni se ha defendido el interés general (toda vez que la principal empresa energética
espanola ha pasado a ser controlada por una empresa pùblica italiana), ni se ha creado un
“campeôn nacional” (como E.ON, ENEL o EDF) cuando se presentô la oportunidad para
hacerlo. De acuerdo con este balance, debe valorarse la justificaciôn de esta intervenciôn
del Gobiemo en los procesos de concentraciôn. A nuestro entender, la intervenciôn
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politica entorpece las condiciones de transparencia y seguridad juridica que deben 
imperar en este sector. La protecciôn de los intereses nacionales no justifica la 
intervenciôn politica en el procedimiento de control, puesto que en este procedimiento la 
facultad decisoria deberia recaer exclusivamente en la autoridad de defensa de la 
competencia. Autoridad que, gracias a las valoraciones de la Comisiôn sectorial, podria 
tomar una decisiôn técnica sin descuidar la defensa de intereses que atanen al sector 
energético nacional, como la seguridad del suministro, su calidad, la continuidad, la 
competitividad, etc.
XLIX
La intervenciôn del Gobiemo en el procedimiento de concentraciones en el sector 
eléctrico, contrasta con la labor ejemplar de Espana, en materia de incorporaciôn al 
Ordenamiento juridico intemo de la normativa comunitaria de liberalizaciôn de los 
sectores energéticos. Espana ha traspuesto buena parte de esta normativa comunitaria, sin 
mayor demora y mediante la adopciôn de los mecanismos adecuados para aplicar este 
proceso de liberalizaciôn. Asi pues, la pregunta que surge es ^por qué se mantiene el 
intervencionismo cuando se ha mostrado una actitud favorable al proceso de 
liberalizaciôn?. La respuesta, en nuestra opiniôn, subyace en un tema de confianza. En 
efecto, la intervenciôn del Gobiemo en esta materia obedece a que todavia no se asume 
que la liberalizaciôn y la competencia benefician a los usuarios, a la industria y a los 
paises. Se mantiene la desconfïanza y el recelo en el desarrollo del mercado comùn de la 
energia. Ademâs, se aprovecha la falta de efectividad de los mecanismos juridicos 
comunitarios, destinados a velar por el cumplimiento de la normativa comunitaria, para 
defender lo que cada Estado considéra sus “intereses nacionales” y sus “sectores 
estratégicos”.
L
En Colombia, la reforma estmctural del sector eléctrico ha traido importantes benefîcios
para las empresas, los usuarios y para la economia nacional. En efecto, la solidez
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alcanzada por algunas empresas en el mercado colombiano les ha permitido participar 
competitivamente en otros mercados energéticos de la region. Por su parte, los usuarios 
se han beneficiado de la mejora en la calidad del servicio. La defensa de sus derechos ha 
mejorado ostensiblemente gracias a los mecanismos previstos en la Ley y las 
aportaciones de la jurisprudencia. Finalmente, el Estado ha tenido la oportunidad de 
obtener importantes recursos de la venta de su participaciôn en empresas del sector, que 
le han permitido desarrollar proyectos en otros sectores econômicos.
LI
A pesar de los avances estructurales del sector eléctrico colombiano, lamentablemente, el 
sector publico aun sigue présenté como empresario, con indices de participaciôn 
elevadamente significatives. A nuestro modo de ver, la participaciôn del Estado en el 
sector eléctrico, como agente prestador del servicio, debe ser el ultimo recurso previsto 
para situaciones en las que el servicio no pueda ser prestado por particulares. En estos 
casos, el Estado debe asumir su deber constitucional como garante de la prestaciôn 
efectiva del servicio a los ciudadanos y debe intervenir directamente actuando como 
empresario. En cualquier otra situaciôn, el Estado debe limitarse a cumplir con rigor sus 
funciones de regulaciôn, vigilancia y control, dejando que sean los particulares quienes 
compitan -especialmente- en los mercados de generaciôn y comercializaciôn de 
electricidad.
LU
La realidad econômica y social del Estado colombiano exige que el sector publico (en el 
âmbito nacional, departamental y/o municipal) se concentre en tareas que demandan la 
maxima atenciôn pùblica: seguridad, educaciôn, salud y fomento de infraestructuras. La 
producciôn de electricidad, su transporte, distribuciôn y comercializaciôn no son 




Debe valorarse positivamente la reforma introducida por la Ley 1340/09 en el sistema de 
control de concentraciones, que actualiza este sistema. No obstante, es necesario insistir 
en la necesidad de que la SIC publique -a la mayor brevedad posible- una guia de 
valoraciôn de las concentraciones empresariales o que, en el desarrollo de la Ley, se 
puntualicen determinados aspectos que generan incertidumbre. Por ejemplo, los criterios 
especifîcos que la SIC tiene présente en la actualidad para determinar la cuota de 
mercado en procesos de concentraciôn.
LIV
El control de concentraciones en Colombia précisa mayores avances en aspectos criticos 
como la publicidad de los criterios de evaluaciôn, que fundamenta las decisiones de la 
SIC. En punto a los argumentos que justifican la réserva sobre la base del mantenimiento 
de la confldencialidad de determinada informaciôn, a nuestro entender, tal problemâtica 
se podria salvar mediante la publicaciôn de una versiôn pùblica de la decisiôn (en la que 
se omitiese la informaciôn confidencial) y otra privada, independientemente del sentido 
de la resoluciôn, como sucede en Espafia con las decisiones tomadas por la Comisiôn 
Nacional de la Competencia.
LV
En materia de control de concentraciones en el sector eléctrico colombiano, durante el
periodo 1999-2004, a la luz de la interpretaciôn de la normativa vigente y de la
jurisprudencia, no existia unanimidad en tomo a si la SIC, en su calidad de autoridad
nacional de competencia, era compétente para conocer los procesos de concentraciôn en
el sector de los servicios pùblicos. También influia en la discusiôn el hecho de que, en el
sector eléctrico y en el sector del gas, existia una autoridad especial de vigilancia y
control -la SSPD- y una comisiôn de regulaciôn sectorial, la CREG, cuyas competencias
en la materia no estaban del todo claras. Después de revisar la doctrina de estas
autoridades, era évidente la incertidumbre existente en empresas y particulares; pero -
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ademâs- llama la atenciôn que tampoco existia un criterio uniforme al respecto entre las 
mismas autoridades,
LVI
La problemâtica sobre la autoridad compétente en materia de control de concentraciones 
en el sector eléctrico, fiie convenientemente resuelta por la Ley 1340/2009, que 
institucionalizo a la SIC como la ùnica autoridad autorizada para conocer y controlar 
todas las operaciones de concentraciôn empresarial ejecutadas en Colombia, 
independientemente del sector econômico en que se lleven a cabo. Debe alabarse la 
consolidaciôn de la SIC como autoridad ùnica de control, toda vez que de esta forma se 
simpliflca el sistema de evaluaciôn de concentraciones; al mismo tiempo se avanza en 
materia de seguridad juridica; y, finalmente, se envian las senales adecuadas al mercado 
para favorecer la inversiôn e impulsar la dinâmica econômica del pais.
LVII
A pesar de la consagraciôn del principio de autoridad ùnica a favor de la SIC, en la Ley 
se mantuvieron algunas excepciones como la competencia de la Superintendencia 
Financiera en las concentraciones de empresas sometidas a su vigilancia. A este respecto 
debemos resaltar que rechazamos esta excepciôn, a la vista del amplio nùmero de 
empresas vigiladas por esta entidad. En nuestra opiniôn, las concentraciones en las que 
participan empresas sometidas a la vigilancia de la Superintendencia Financiera, también 
deberian estar reservadas a la SIC, en defensa de la unidad, transparencia y seguridad 
juridica que debe garantizar el sistema colombiano de control de concentraciones.
LVIII
En Colombia, el crecimiento de las empresas del sector eléctrico estâ restringido por los
limites a la participaciôn horizontal y vertical impuestos por la ley y la regulaciôn
sectorial. De esta manera, se busca evitar que, a través de estrategias de crecimiento
empresarial -como las operaciones de concentraciôn-, se consoliden posiciones de
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dominio anticompetitivas en un mercado o se viole el principio de separaciôn de 
actividades imperante en el sector. Hasta el momento, todas las operaciones de 
concentraciôn que se han ejecutado en el sector eléctrico colombiano han respetado los 
limites fljados en la norma. Esta caracteristica de la regulaciôn del sector eléctrico 
colombiano explica porque, hasta la actualidad, la SIC no ha tenido un excesivo 
protagonismo a la hora de evaluar las operaciones de concentraciôn en el sector, a 
diferencia de lo que sucede en el sector eléctrico de otros paises como Espana.
LIX
En Colombia, la existencia de limitaciones précisas a la participaciôn empresarial en el 
sector eléctrico (que condiciona el papel de la SIC en el control de concentraciones) se 
sustenta en una razôn déterminante. A saber: consciente de la tendencia de los mercados 
eléctricos a la colusiôn, a la formaciôn de oligopolios, etc., la intenciôn del legislador 
nacional fue liberalizar el sector de una manera organizada. De suerte que la apertura a la 
competencia se orientara por un modelo de mercado competitivo previamente recreado. 
De esta manera, no se dejaba a la voluntad del mercado la participaciôn de empresas en el 
sector, sino que la apertura a la competencia debia ajustarse a unos criterios previamente 
definidos -uno de ellos los limites a la participaciôn- que garantizaban su funcionamiento 
competitivo, segùn el criterio del legislador y el regulador sectorial.
LX
Antes de ejecutar cualquier concentraciôn, las empresas deben verificar sus indices y 
porcentajes de participaciôn en el mercado o en las empresas. De tal manera que, después 
de ejecutada la concentraciôn, no excedan los limites fljados por la autoridad sectorial. 
Los limites a la participaciôn horizontal y vertical de las empresas en el sector eléctrico, 
fljados por la CREG, son una expresiôn de la funciôn regulatoria que busca asegurar la 
libre competencia y determinar aspectos técnico-operativos que permitan la prestaciôn 
eflciente del servicio eléctrico.
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LXI
La posibilidad de que EEPPM adquiera ISAGEN al Estado, lesionaria el marco 
constitucional y legal vigente en el sector eléctrico. De concretarse esta operaciôn, el 
Estado incumpliria su deber constitucional de procurar la competencia efectiva, al 
superarse los limites de participaciôn que fueron establecidos para evitar -precisamente- 
la consolidaciôn de posiciones de dominio potencialmente anticompetitivas. Por su parte, 
el marco institucional y regulador del sector eléctrico perderia toda su credibilidad, al ser 
vulnerado por el propio sector publico -Administraciôn Nacional y Administraciôn 
Municipal-, actores que deben ser los mas cautelosos por su debido respeto. Una 
vulneraciôn de esta naturaleza tendria graves repercusiones en la confianza que depositan 
los inversionistas en las instituciones del sector y en el rigor a la hora de aplicar las 
normas que regulan el sector. A este respecto, no hay que olvidar que ha sido la confianza 
en el marco institucional y regulador vigente, la que ha permitido la evoluciôn y el 
crecimiento del sector eléctrico colombiano. Por esas razones, si se materializase tal 
operaciôn, la SIC no deberia autorizarla.
LXII
Hasta la actualidad, en Colombia, el sistema de limitaciôn a la participaciôn de las 
empresas en el sector eléctrico ha funcionado adecuadamente, teniendo en cuenta que los 
ùltimos quince anos pueden ser considerados como una etapa inicial del proceso de 
liberalizaciôn. Por esta razôn, el incremento de la participaciôn de las empresas en el 
mercado, a través de operaciones de concentraciôn, no ha requerido una participaciôn 
activa de la autoridad de competencia, puesto que todas las empresas participantes en 
operaciones de concentraciôn, han gestionado adecuadamente su estrategia de 
crecimiento cumpliendo los limites a la participaciôn en el mercado y en las empresas. 
No obstante, consideramos que a partir de ahora este mecanismo -por si mismo- se toma 
insuficiente para garantizar las condiciones de competencia deseadas en el sector, a la 
vista de las elevadas participaciones que han adquirido algunas empresas en los mercados
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de generaciôn y comercializaciôn, a la estructura de la propiedad de las empresas del 
sector y al grado de integraciôn vertical.
LXIII
Sobre la base de la reciente reforma de la normativa de competencia, estimamos 
necesario que la SIC asuma un papel protagonista en el control de las concentraciones del 
sector, evaluando a fondo cada una de estas operaciones, haciendo pùblicas sus 
evaluaciones y pronunciândose expresamente sobre el impacto de estas concentraciones 
en los principales aspectos problemâticos para las condiciones de competencia del sector. 
A saber: la estructura de propiedad de las empresas del sector, en particular, la propiedad 
del Estado en estas empresas y su posiciôn en los mercados relevantes; la estructura de 
propiedad del principal transportador de electricidad (ISA), en particular, la participaciôn 
que tienen el Estado y empresas como EEPPM; la condiciôn del operador del mercado 
(XM) como empresa filial de ISA y su relaciôn con EEPPM; el grado de concentraciôn 
del mercado de generaciôn; las condiciones de competencia deseadas en el sector 
eléctrico a la luz de los procesos de expansiôn de la capacidad de generaciôn y el papel 
de los operadores dominantes en estos procesos de expansiôn.
LXIV
En atenciôn a las caracteristicas de prestaciôn del servicio eléctrico existentes en el ZNI 
(ausencia de un modelo de mercado en competencia, régimen retributivo especial, 
empresas verticalmente integradas, areas de servicio exclusivo, etc), en Colombia, la 
definiciôn del mercado geografico afectado por una concentraciôn empresarial debe partir 
del territorio que abarca el SIN. A partir del territorio que abarca este sistema, la 
autoridad de competencia debe delimitar aun mas el mercado geografico relevante, 
teniendo en cuenta dos aspectos. En primer lugar, las actividades del servicio eléctrico 
involucradas en la concentraciôn; y, en segundo lugar, la posibilidad de que -dependiendo 




Una caracteristica fundamental del sistema colombiano de control de concentraciones es 
que la normativa de competencia no contempla expresamente la posibilidad de una 
intervenciôn directa del Gobiemo en el procedimiento de control. Esta caracteristica se 
evidencia porque -hasta el dia de hoy- ninguna concentraciôn empresarial (naturalmente, 
tampoco las ejecutadas en el sector eléctrico) ha sido sometida a la valoraciôn de un 
ôrgano politico, como por ejemplo, el Consejo de Ministres.
LXVI
Se observa con preocupaciôn que en la reciente reforma de la normativa de la 
competencia se ha incluido un articule (articule 32, Ley 1340 de 2009) que, a nuestro 
juicio, abre la puerta para que eventualmente el Gobiemo pueda intervenir en el proceso 
de control de una concentraciôn. Consideramos que, segùn como esta redactada la norma, 
es tal su generalidad y ambigüedad, que podria argumentarse que una concentraciôn en el 
sector eléctrico es una situaciôn ajena a los productores nacionales, cuyos efectos 
distorsionan las condiciones de competencia en uno o varios mercados relevantes del 
sector eléctrico. Por lo tanto, con fundamento en un razonamiento de esta naturaleza, el 
Gobiemo -a través del Ministerio compétente- podria justificar su intervenciôn en el 
proceso de control de una concentraciôn.
LXVII
A nuestro juicio, la redacciôn del articulo 32 de la Ley 1340 de 2009 permite la
aplicaciôn por parte del respective Ministerio, de todo tipo de medidas sobre la
concentraciôn evaluada. Sobre este particular, la pregunta que cabe hacerse es ^qué tipo
de medidas podria tomar el respective Ministerio para compensar o regular las
condiciones de competencia del mercado relevante afectado y que han sido
distorsionadas por la respectiva concentraciôn? La norma citada no lo menciona.
Tampoco existe, actualmente, un desarrollo del articulo que aclare su alcance. Asi pues,
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consideramos que -en la actualidad- podrfan tomarse discrecionalmente medidas de toda 
indole (esto es, medidas de carâcter estructural y/o de comportamiento), que se estimasen 
sufîcientes para compensar o regular las condiciones de los mercados involucrados.
LXVIII
Résulta desaconsejable que en Colombia la normativa de competencia baya abierto la 
puerta a una intervenciôn politica que, eventualmente, podria incidir en el control de 
concentraciones. Sobre todo si se tiene en cuenta que, para el desarrollo de la normativa 
de control de concentraciones, el legislador nacional ha tenido la oportunidad de verificar 
la experiencia de paises con legislaciones mas avanzadas, constatando los inconvenientes 
de la intervenciôn politica en el control de estas operaciones. En este sentido, llamamos la 
atenciôn sobre el efecto que podria tener la aplicaciôn del tan citado articulo 32 de la Ley 
1340 en materia de control de concentraciones en el sector eléctrico, porque -  
precisamente- en este sector econômico es donde podria presentarse con mayor facilidad 
una intervenciôn politica de esta naturaleza, como hemos tenido la oportunidad de 
comprobar en el caso de Espana.
LXIX
Ademâs de los efectos en punto a la seguridad juridica del sistema colombiano de control 
de concentraciones, el articulo 32 de la Ley 1340, podria obstaculizar el desarrollo del 
sector eléctrico colombiano. Sector econômico que -a nuestro juicio- présenta las mejores 
perspectivas de crecimiento fiituro, gracias a los siguientes factores: el intenso 
crecimiento que ha experimentado en la ultima década; la madurez y estabilidad del 
marco regulatorio en comparaciôn con otros paises de la regiôn; la autoridad e 
independencia de la Comisiôn de Regulaciôn; su potencial de expansiôn gracias a los 
recursos naturales disponibles; su atractivo para los inversionistas nacionales y 
extranjeros; el proceso de integraciôn energética en América Latina (en pleno desarrollo 
y prioritario objetivo regional) y la intenciôn politica y empresarial de convertir el sector 
eléctrico colombiano en el eje de la integraciôn energética regional.
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LXX
Asi las cosas, es necesario precisar que en Colombia deben seguirse las siguientes 
acciones puntuales, necesarias para mejorar el control de concentraciones en el sector 
eléctrico:
a) La CREG, como autoridad de regulaciôn del sector eléctrico, debe reafirmar la 
vigencia del articulo 4 de la Resoluciôn 042 de 1999 (que consagra a la SIC como la 
autoridad que, previamente, debe ser informada sobre las concentraciones en el sector) en 
el marco de las recientes reformas llevadas a cabo en la normativa de competencia.
b) La CREG debe pronunciarse expresamente sobre la vigencia de los limites a la 
participaciôn horizontal en el mercado de generaciôn de electricidad.
c) El legislador debe precisar las condiciones de intervenciôn de las autoridades de 
regulaciôn sectorial -como la CREG- en las concentraciones evaluadas por la SIC. En 
especial, es necesario définir el ambito de discrecionalidad de las Comisiones de 
regulaciôn, a la hora de emitir un concepto sobre la concentraciôn evaluada por la 
autoridad de competencia.
d) La SIC debe publicar una versiôn de consulta pùblica de sus decisiones en materia de 
control de concentraciones, que incluya los criterios de evaluaciôn de la operaciôn.
e) La SIC debe publicar unas “Directrices Consolidadas” de sus criterios de evaluaciôn 
en materia de concentraciones verticales y horizontales. Lo mismo se puede decir en 
materia de compromisos o soluciones aceptables.
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f) La SIC debe pronunciarse sobre la estructura de la propiedad de las empresas que 
participan en el sector eléctrico colombiano, en el marco de las normas que limitan la 
participaciôn (vertical y horizontal) en el sector.
g) Es necesario que en la legislaciôn colombiana se definan procedimientos e 
instrumentes que, en materia de control de concentraciones, permitan a la SIC coordinar 
sus funciones con otras autoridades de competencia intemacionales, en particular con 
autoridades de la regiôn.
h) En el desarrollo del articulo 32 la Ley 1340, la intervenciôn del Estado prevista en la 
norma, no debe traducirse en mecanismos de intervenciôn politica en el sistema de 
defensa de la competencia. En este sentido, abogamos por la exclusiôn de la intervenciôn 
politica del sistema colombiano de control de concentraciones.
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